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Sumário 
O presente trabalho intitula-se Fluxo de caixa na gestão financeira das empresas, tem como 
principal objectivo analisar a importância desse instrumento na gestão financeira.  
Tendo em conta a importância da DFC na tomada de decisões nas organizações, este trabalho 
tem como vertente prática o estudo de caso da empresa Rádio Televisão Cabo-Verdiana 
(RTC) em que são analisadas a Demonstração de Fluxo de Caixa dos últimos 3 anos, bem 
como todos os instrumentos necessários para a sua elaboração (Balanço, Demonstração de 
Resultados). Foi utilizada também como metodologia a entrevista; a análise dos indicadores 
financeiros e económicos possibilitando a análise da situação financeira da empresa. Para a 
fundamentação teórica fez-se um estudo documental abordando os principais conceitos 
relacionados com o fluxo de caixa e gestão financeira. 
Os resultados obtidos mostram que o fluxo de caixa é uma ferramenta importante que possui 
grande utilidade na gestão financeira, pois os administradores e gestores terão uma 
informação real da situação financeira no presente e planear o futuro.  
Pode-se confirmar que o fluxo de caixa é um excelente instrumento para tomada de decisão 
que envolvam meios financeiros tornando a sua análise fundamental para a continuidade dos 
negócios das empresas. Contudo, é necessário estruturar um modelo de fluxo de caixa com 
uma capacidade informativa de fácil interpretação, tanto para administradores financeiros 
como para credores, accionistas e outros utentes no processo de planeamento e controle 
empresarial, auxiliando-o no processo decisório, assim como evidenciando o reflexo na saúde 
financeira da empresa. 
Palavras-chave: Fluxo de Caixa, Gestão Financeira e Decisão      
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Introdução 
1.1 Contextualização 
A contabilidade, como ciência, apresentou muitas mudanças nas últimas décadas. Deixou de 
ser apenas um instrumento de escrituração fiscal e histórica às exigências do estado, passando 
a ser considerada como uma ferramenta indispensável na tomada de decisões. 
Nos últimos anos, o conhecimento do modo como a empresa gera dinheiro num determinado 
período tem vindo a assumir particular relevância para os utentes da informação financeira. 
Nesta linha de orientação se inscreve a posição assumida pelo Internacional Accounting 
Standards Committee (IASC) que substitui, em Outubro de 1992, a norma internacional nº 7 – 
Demonstração das alterações na posição financeira, pela norma nº7 – Demonstração dos 
fluxos de caixa. 
A necessidade de uma demonstração financeira que superasse a estática do Balanço 
Patrimonial e o fluxo financeiro, por regime de acréscimo da Demonstração de Resultados, 
fez surgir, nos principais países do mundo, um relatório que evidenciasse as alterações na 
posição financeira das empresas. 
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O tema Fluxo de Caixa tem vindo a ganhar importância no denominado Relato Financeiro das 
Empresas. 
A demonstração de fluxos de caixa, dada a relevância que, para os utentes da informação 
financeira, tem vindo a assumir o conhecimento do modo como a entidade gera e utiliza o 
dinheiro num determinado período, reconhece-se como sendo conveniente e oportuno o 
campo da informação histórica. Consegue-se, assim, uma demonstração financeira 
apropriada, só possível, portanto, através da demonstração dos fluxos de caixa. 
Para Hendriksen (2009:173), o principal objectivo da contabilidade (segundo FASB) é 
fornecer aos investidores e outros usuários informações úteis para avaliar o nível, a 
distribuição no tempo e a incerteza dos fluxos de caixa futuros. Supõe-se que tais fluxos 
sejam a base da estimação do valor do mercado de títulos de dívida, acções e outros 
instrumentos de financiamento utilizados pela empresa. 
1.2 Justificação da escolha do tema 
A razão da escolha deste tema prende-se com à necessidade em evidenciar a importância da 
demonstração dos fluxos de caixa como instrumento de gestão e melhoria do desempenho 
económico e financeiro das empresas.  
 
A escolha do tema deve-se à necessidade de conhecer e utilizar esta ferramenta essencial de 
gestão, sendo nos últimos anos têm sido relevante no planeamento e no processo decisório 
para as empresas.  
Com a entrada em vigor do Sistema de Normalização Contabilística e de Relato Financeiro 
(SNCRF), as entidades viram-se obrigadas a apresentarem a demonstração dos fluxos de 
caixa, pelo que parece oportuno tratar de um tema importante na gestão das empresas e 
demonstrar que esta demonstração financeira é muito útil para a tomada de decisões. 
1.3 Pergunta de partida 
Qual é a importância do fluxo de caixa na gestão financeira das empresas? 
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1.4 Hipótese 
Tendo em conta os objectivos delineados para a elaboração do trabalho, propõe-se a seguinte 
hipótese: 
 O fluxo de caixa é um instrumento importante de gestão, visando a tomada de decisão 
em matéria financeira. 
1.5 Objectivos 
1.5.1 Objectivo geral 
O objectivo geral deste trabalho é analisar, quantitativa e qualitativamente, a importância dos 
fluxos de caixa na gestão financeira das empresas. 
1.5.2 Objectivos específicos 
 Identificar o modelo de fluxo de caixa aplicável à Rádio Televisão Cabo-verdiana; 
 Demonstrar a importância do fluxo de caixa através da análise dos indicadores por ele 
produzidos e o seu contributo na tomada de decisões. 
1.6  Estrutura da Monografia  
O trabalho está dividido em dois capítulos: 
 
 Introdução 
Na parte introdutória do trabalho, apresenta a contextualização, a justificação da escolha do 
tema em estudo, os objectivos gerais e específicos, a pergunta de partida e a hipótese do 
estudo. 
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 Capitulo I – Abordagem teórica e metodológica 
Neste capítulo procurou-se fazer um estudo documental - uma abordagem teórica sobre a 
importância das demonstrações financeiras em especial à Demonstração dos Fluxos de Caixa 
e da gestão financeira ponderando os vários conceitos segundo alguns autores; 
Capitulo II – Análise do fluxo de caixa da RTC  
 
 O capítulo é dedicado à perspectiva prática do trabalho, ou seja, é o capítulo que resume a 
análise feita do trabalho, através de documentos da empresa em estudo (RTC); a análise de 
dados financeiros é feita a partir dos mapas das demonstrações financeiras (balanço, 
demonstração dos resultados) relativamente aos anos 2008, 2009 e 2010 da empresa em 
causa;  
Realização de uma entrevista ao Director(a) financeiro(a) da empresa em estudo; elaboração 
do fluxo de caixa pelo método directo; cálculo e análise dos indicadores financeiros; e por 
fim, a análise e discussão dos resultados obtidos. 
 
 Conclusão 
 
Neste último, far-se-ão as conclusões finais sobre o trabalho e sugestões sobre a utilização da 
DFC. 
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Capitulo I: Abordagem Teórica e Metodológica         
1.1 Referencial teórico 
1.1.1 Conceitos, objectivo e importância das Demonstrações Financeiras 
Segundo a norma internacional de contabilidade (IAS1), entende-se por as demonstrações 
financeiras como uma representação estruturada da posição financeira e do desempenho 
financeiro de uma determinada entidade. 
Segundo Almeida (2009:400), o objectivo das demonstrações financeiras é o proporcionar 
informação acerca da posição financeira, do desempenho e das alterações na posição 
financeira de uma entidade que seja útil a um vasto leque de utentes na tomada de decisões.  
Para satisfazer estes objectivos, as demonstrações financeiras proporcionam informação 
acerca dos activos, passivos, capital próprio, rendimentos (réditos e ganhos), gastos (gastos e 
perdas), outras alterações do capital próprio e dos fluxos de caixa. 
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Esta informação ajuda os utentes das demonstrações financeiras a prever os futuros fluxos de 
caixa da entidade e, em particular, a sua tempestividade e certeza.  
1.1.2 Elementos das Demonstrações Financeiras 
As demonstrações financeiras devem apresentar apropriadamente a posição financeira, o 
desempenho financeiro e os fluxos de caixa de uma entidade. As DF retratam os efeitos das 
transacções e de outros acontecimentos ao agrupá-los em grandes classes de acordo com as 
suas características. 
Estas grandes classes são constituídas pelos seguintes elementos das demonstrações 
financeiras:  
 Balanço 
 Demonstração dos resultados (por natureza e por funções) 
 Demonstração de alterações do capital próprio 
 Demonstração dos fluxos de caixa 
Os elementos directamente relacionados com a mensuração da posição financeira no balanço 
são os activos, os passivos e os capitais próprios. Os elementos directamente relacionados 
com a mensuração do desempenho na demonstração dos resultados são os rendimentos e os 
gastos. A demonstração de alterações na posição financeira reflecte geralmente elementos da 
demonstração dos resultados e as alterações de elementos do balanço. 
1.1.3 Características qualitativas das demonstrações financeiras 
As características qualitativas são os atributos que tornam a informação proporcionada nas DF 
útil aos utentes. As quatro principais características qualitativas são: 
 A compreensibilidade, 
 A relevância, 
 A fiabilidade e  
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 A comparabilidade 
1.1.3.1 Compreensibilidade 
Uma qualidade essencial da informação proporcionada nas demonstrações financeiras é a de 
que ela seja rapidamente compreensível pelos utentes. 
Porém, a informação acerca de matérias complexas, a incluir nas demonstrações financeiras 
dada a sua relevância para a tomada de decisões dos utentes, não deve ser excluída meramente 
com o fundamento de que ela possa ser demasiado difícil para a compreensão de certos 
utentes. 
1.1.3.2 Relevância 
Para ser útil, a informação tem de ser relevante para a tomada de decisões dos utentes. A 
informação tem a qualidade da relevância quando influencia as decisões económicas dos 
utentes ao ajudá-los a avaliar os acontecimentos passados, presentes ou futuros ou ainda 
confirmar, ou corrigir, as suas avaliações passadas. 
A relevância da informação é afectada pela sua natureza e materialidade. Nalguns casos, a 
natureza da informação é por si só mesma suficiente para determinar a sua relevância. 
Materialidade 
A informação é material se a sua omissão ou inexactidão influenciarem as decisões das 
utentes tomadas na base das DF. A materialidade depende da dimensão do item ou do erro 
julgado nas circunstâncias particulares da sua omissão ou distorção. Por conseguinte, a 
materialidade proporciona um patamar ou ponto de corte, não sendo uma característica 
qualitativa primária que a informação tenha de ter para ser útil, está no entanto ligada à 
característica qualitativa da relevância, e deve ser analisada nesse contexto. 
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1.1.3.3 Fiabilidade 
Para que seja útil, a informação também deve ser fiável. A informação tem a qualidade da 
fiabilidade quando estiver isenta de erros materiais e de preconceitos, e os utentes dela 
possam depender ao representar fidedignamente o que ela é ou pretende representar ou pode 
razoavelmente esperar-se que represente. 
Para que a informação se considere fiável ela deve atender também: à sua representação 
fidedigna: à sua substância e realidade económica e não meramente com a sua forma legal; à 
sua neutralidade; à aplicação de prudência na sua preparação; e á sua plenitude. 
Para ser fiável, a informação deve representar fidedignamente as transacções e outros 
acontecimentos. O que ela pretende representar ou possa razoavelmente representar é a 
inclusão de um grau de precaução no exercício dos juízos necessários ao fazer as estimativas 
necessárias em condições de incerteza, de forma que os activos ou os rendimentos não sejam 
sobreavaliados e os passivos ou os gastos não sejam subavaliados. Porém, o exercício da 
prudência não permite, por exemplo, a criação de reservas ocultas ou provisões excessivas, a 
subavaliação deliberada de activos ou de rendimentos, ou a deliberada sobre avaliação de 
passivos ou de gastos, porque as demonstrações financeiras não seriam neutras e, por isso, 
não teriam a qualidade de fiabilidade. 
Para que seja fiável, a informação nas demonstrações financeiras deve ser completa dentro 
dos limites de materialidade e de custo. Uma omissão pode fazer com que cada informação 
seja falsa ou enganadora e por conseguinte não fiável e deficiente em termos da sua 
relevância. 
1.1.3.4 Comparabilidade  
Os utentes têm de ser capazes de comparar as DF de uma entidade ao longo do tempo a fim 
de identificar tendências na sua posição financeira, no seu desempenho e das alterações na 
posição financeira. Os utentes têm também de ser capazes de comparar as demonstrações 
financeiras de diferentes entidades a fim de avaliar de forma relativa a sua posição financeira, 
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o seu desempenho e as alterações na posição financeira. Daqui extrai-se que a mensuração e 
exposição dos efeitos financeiros de transacções e outros acontecimentos semelhantes devem 
ser levados a efeito de maneira consistente em toda a entidade e ao longo do tempo nessa 
entidade e de maneira consistente para diferentes entidades. 
Uma implicação importante da característica qualitativa da comparabilidade é a de que os 
utentes sejam informados das políticas contabilísticas usadas na preparação das 
demonstrações financeiras, de quaisquer alterações nessas políticas e dos efeitos de tais 
alterações. 
Os utentes necessitam de ser capazes de identificar diferenças entre as políticas contabilísticas 
para transacções e outros acontecimentos semelhantes usados pela mesma entidade de período 
para período e entre diferentes entidades. 
A conformidade com as NRF, incluindo a divulgação das políticas contabilísticas usadas pela 
entidade, ajudam a atingir a comparabilidade. 
1.2 Demonstração dos Fluxos de Caixa 
1.2.1 Perspectiva histórica  
A demonstração do fluxo de caixa teve sua origem no Financial Accounting Standard Board 
(FASB) 95, em Novembro de 1987, entrando em vigor a partir de Julho de 1988, onde buscou 
atender às necessidades americanas, quanto aos anseios dos investidores, em geral e das 
empresas que buscavam captar recursos nesse mercado
1
. A demonstração dos fluxos de caixa 
é um documento relativamente recente, tendo surgido em 1987 nos Estados Unidos da 
América e em 1991 no Reino Unido.  
Em 1992 o International Accounting Standard Committee (IASC), actualmente substituído 
pelo International Accounting Standards Board (IASB), aprovou entretanto a Norma 
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Internacional de Contabilidade nº7, intitulada Statement Of Changes in Financial Position, 
que foi revista e substituída em Outubro de 1992 pela Demonstração dos fluxos de caixa, 
passando a vigorar a partir de 1 de Janeiro de 1994. 
A Demonstração do Fluxo de Caixa representa uma mudança importante das anteriores 
práticas de divulgação contabilísticas, baseadas em informações preparadas numa base na 
contabilidade em regime de acréscimo e que constam dos documentos de prestação de contas. 
A demonstração em causa evidencia as informações preparadas numa base de caixa. 
Por outro lado, a Demonstração do Fluxo de caixa veio dar um passo importante na 
divulgação objectiva do mapa da Demonstração de Origens e fundos como um meio de 
reconciliar as alterações das rubricas do balanço de um momento para outro. 
A elaboração da DFC fez com que os profissionais ligados à contabilidade viessem a 
preocupar com a preparação de um novo mapa de síntese dos movimentos de tesouraria das 
empresas. 
1.2.2 Conceitos e Objectivos do Fluxo de Caixa 
De acordo com os autores Caiado (2004:31), Almeida (2009:80) e as normas internacionais 
de relato financeiro IFRSs (2004:419), fluxo de caixa são as entradas (influxos) em caixa 
(recebimentos) e as saídas (ex fluxos) de caixa (pagamentos) e seus equivalentes; 
Caixa compreende o dinheiro em caixa e em depósitos à ordem; Equivalentes a caixa como os 
investimentos financeiros a curto prazo, altamente líquidos que sejam prontamente 
convertíveis para quantias conhecidas de dinheiro e que estejam sujeitos a um risco 
insignificante de alterações de valor. 
 
Segundo Gitman (2003:252), a demonstração dos fluxos de caixa permite ao gestor financeiro 
e as outras partes interessadas analisarem o fluxo de caixa da empresa. Ela pode ser usada 
para avaliar o progresso em relação a objectivos planeados. 
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O Fluxo de caixa permitirá que a administração financeira sinta a real situação da empresa, 
em termos de equilíbrio de caixa e liquidez, proporcionando maior visão dos recursos 
disponíveis. Refere-se ao montante de caixa recebido e gasto por uma empresa durante um 
período de tempo definido e permite a análise da geração dos meios financeiros e da sua 
utilização, num determinado período de tempo. 
Segundo o autor Costa (2005:191), a demonstração dos fluxos de caixa é a demonstração 
financeira adoptada para apresentar as alterações na posição financeira e na qual os influxos e 
os ex fluxos de caixa são devidamente explicados e justificados. 
Uma demonstração de fluxo de caixa proporciona informação que facilita aos utentes avaliar 
as alterações nos activos líquidos de uma empresa, a sua estrutura financeira e a sua 
capacidade de afectar as quantias e a tempestividade dos fluxos de caixa. 
Segundo Silva (2004:103), a demonstração dos fluxos de caixa é útil ao proporcionar aos 
utentes da informação financeira uma base para determinar a capacidade da empresa para 
gerar dinheiro e equivalentes e determinar as necessidades da empresa de utilizar esses fluxos 
em tempo útil. 
O fluxo de caixa é uma óptima ferramenta para auxiliar o administrador de determinada 
empresa nas tomadas de decisões. É através deste mapa que os custos fixos e variáveis ficam 
evidentes, permitindo-se desta forma um controle efectivo sobre determinadas questões 
empresariais. 
Segundo Matarazzo (1998:370), os principais objectivos da demonstração do fluxo de caixa 
consistem em avaliar alternativas de investimentos; avaliar e controlar ao longo do tempo as 
decisões importantes que são tomadas na empresa, com reflexos monetários; avaliar as 
situações presentes e futuras do caixa na empresa, posicionando-a para que não chegue a 
situações de falta de liquidez; certificar que os excessos momentâneos de caixa estão sendo 
devidamente aplicados. 
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Segundo IASB7, a demonstração do fluxo de caixa é um documento que apresenta 
informações sobre os fluxos de liquidez (dinheiro), que resulta e que é utilizado nas 
actividades operacionais, nas actividades de investimento e nas actividades de financiamento 
das empresas.  
1.2.3 Importância do Fluxo de Caixa 
O fluxo de caixa constitui ferramenta de fundamental importância para a boa administração e 
avaliação das empresas. A sua utilização possibilita uma boa gestão dos recursos financeiros 
evitando situações de insolvência ou falta de liquidez que são de extrema importância para o 
bom funcionamento assim como a continuidade da empresa. A boa utilização do fluxo de 
caixa faz com que as empresas conheçam o seu grau de independência financeira de modo a 
conhecer a sua capacidade de gerir recursos no futuro, para deste modo conseguirem saldar 
os seus compromissos e pagar o salário dos seus trabalhadores. 
O fluxo de caixa apresenta-se ainda um instrumento de extrema importância, facilitando á 
empresa a avaliação da sua capacidade de financiamento do seu capital, ou se a empresa 
depende de recursos externos, de modo que esta conheça a sua capacidade de expandir com 
os seus próprios recursos gerados a partir das suas próprias operações, e ainda a sua 
capacidade de implementar decisões de investimento, financiamento e do pagamento das 
suas dividas. 
O fluxo de caixa é evidenciado através da DFC, uma demonstração de grande importância na 
análise da empresa, dado que evidencia as modificações ocorridas nas disponibilidades da 
entidade (Caixa e depósitos, principalmente). 
Segundo a Norma Internacional de contabilidade, (IAS nº7), as informações disponíveis na 
demonstração do fluxo de caixa, são muito importantes para administradores internos, 
investidores e outros usuários, porque a demonstração do fluxo de caixa quando usada em 
conjunto com a informação disponível em outras demonstrações financeiras é de muita 
relevância para:  
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 Avaliar a capacidade das empresas em gerar fluxos de caixa líquidos futuros 
positivos; 
 Avaliar a capacidade das empresas em liquidar suas obrigações, pagar dividendos e 
satisfazer suas necessidades de financiamentos externos; 
 Avaliar os motivos das diferenças entre o lucro líquido e a caixa associado aos 
recebimentos e pagamentos;  
 Avaliar os efeitos sobre a posição financeira das empresas de ambas as transacções 
de investimento e de financiamento.   
O fluxo de caixa permite a visualização de sobras ou faltas de caixa, fazendo com que 
melhor seja o planeamento das acções perante o empresário. Indica o momento ideal para a 
efectuação de empréstimos de modo a cobrir as situações de défice, que faz com que a 
empresa tenha maiores ganhos e melhor compatibilização dos prazos. 
Informações sobre fluxo de caixa são relevantes, à medida que permitem os investidores e 
credores projectar a capacidade de que a empresa terá de distribuir dividendos, pagar juros 
e amortizar dívidas. A informação sobre o fluxo de caixa destaca-se também, pelo auxílio 
na determinação da liquidez e solvência empresarial. 
A informação sobre fluxo de caixa é uma informação sobre o fluxo financeiro da empresa. 
É através do fluxo financeiro que as empresas planeiam e tomam decisões importantes de 
investimentos, de financiamentos, distribuição de recursos (dividendos) fundamentais para 
a continuidade das operações normais do empreendimento.  
Uma demonstração de fluxo de caixa deve evidenciar e explicar o facto de que 
disponibilidade de caixa não significa lucro e por sua vez, lucro nem sempre significa 
disponibilidade de caixa. Os usuários da informação de fluxo de caixa em seu processo de 
predição da capacidade de distribuição de dividendos e amortizações de dívidas 
necessitariam de informações sobre: 
 Fluxos de caixa gerado pelas operações correntes da empresa; 
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 Fluxos de caixa não relacionados com as actividades correntes da empresa; 
 Fluxos de caixa necessários para manutenção e ampliação dos níveis de Stock e 
capacidade instalada da empresa; 
 Fluxos de caixa originados da alienação de itens do imobilizado da empresa e que por 
algum motivo não serão mais utilizados para operações futuras; 
 Fluxos obtidos a partir dos financiadores da empresa (accionistas e credores), 
também como os fluxos de caixa distribuídos aos mesmos por esses financiamentos; 
 Fluxos de caixa destinados a pagamento de juros e dividendos a investidores 
preferenciais. 
Para IASC as informações sobre os fluxos de caixa de uma empresa, são úteis, à medida 
que proporcionam aos usuários das DF uma base para avaliar a capacidade de a empresa 
gerar caixa e valores equivalentes a caixa e as necessidades da empresa para utilizar esses 
fluxos de caixa. As decisões económicas que são tomadas pelos usuários exigem uma 
avaliação da capacidade de a empresa gerar caixa e valor equivalente a caixa, bem como da 
época e certeza na geração de tais recursos
2
. 
Para a Norma Internacional de relato financeiro (2003:418), uma demonstração dos fluxos 
de caixa quando usada juntamente com o restante das demonstrações financeiras, 
 Proporciona informação que facilita aos utentes avaliar as alterações nos activos 
líquidos de uma empresa, a sua estrutura financeira (liquidez e solvência) e sua 
habilidade para afectar as quantias e a tempestividade dos fluxos de caixa a fim de se 
adaptarem às circunstâncias e as oportunidades em mudança; 
 São úteis para avaliar a capacidade da empresa em produzir recursos de caixa e 
valores equivalentes e habilitar os usuários a desenvolver modelos para avaliar e 
comparar o valor presente e futuro de caixa de diferentes empresas; 
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 Aumenta a comparabilidade do relato de desempenho operacional por diferentes 
empresas, porque elimina os efeitos decorrentes do uso de diferentes tratamentos 
contabilísticos para as mesmas transacções e eventos; 
 Possibilita o uso das informações históricas sobre o fluxo de caixa como indicador da 
importância, época e certeza de futuros fluxos de caixa; 
 É útil para conferir a exactidão de avaliações anteriormente feitas de futuros fluxos 
de caixa e examinar a relação entre o lucro e o fluxo de caixa líquido e o impacto de 
variações de preço.  
O Fluxo de Caixa é indispensável para uma sinalização dos rumos financeiros dos negócios. 
Através de sua elaboração é possível prognosticar eventuais excedentes ou escassez de caixa, 
determinando as medidas saneadoras a serem tomadas. Para se manterem em operação, as 
empresas devem liquidar correctamente seus vários compromissos, devendo como condição 
básica apresentar o respectivo saldo em seu caixa nos momentos dos vencimentos. A 
insuficiência de caixa pode determinar cortes nos créditos, suspensão de entregas de materiais 
e mercadorias, e ser causa de uma séria descontinuidade em suas operações. 
A manutenção de saldos de caixa propícia folga financeira imediata à empresa, revelando a 
melhor capacidade de pagamento de suas obrigações. Neste posicionamento, a administração 
não deve manter suas reservas de caixa em moveis elevados como forma de maximizar a 
liquidez. Pelo contrário, deve buscar um volume mais adequado de caixa sob pena de incorrer 
em custos de oportunidades crescentes. É indispensável que a empresa avalie criteriosamente 
o seu ciclo operacional de maneira a sincronizar as características de sua actividade com o 
desempenho do caixa. 
É importante que se avalie também que limitações de caixa não se constituem uma 
característica exclusiva das empresas que convivem com prejuízo. Empresas lucrativas podem 
também apresentar problemas de caixa como consequência do comportamento de seu ciclo 
operacional. Por outro lado, problemas de caixa costumam ocorrer, ainda, em lançamentos de 
novos produtos, fases de expansão da actividade, modernização produtiva, etc.   
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1.2.4 Benefícios atribuídos à DFC 
Para Costa e Alves (2008:205), demonstram alguns benefícios desta demonstração: 
 Proporcionar informação sobre o contributo das actividades operacionais, de 
investimento e de financiamento para a obtenção de caixa e equivalentes a caixa; 
 Ajudar os utentes a: 
 Melhorar o conhecimento das alterações ocorridas na estrutura financeira da 
empresa ou entidade (incluindo a liquidez e solvabilidade) e da sua capacidade 
de gerar meios de pagamento e em que tempo, tendo em conta a necessidade 
de adaptação a situações de mudança e de oportunidades de mercado; 
 Avaliar a capacidade da empresa em satisfazer as suas obrigações e 
proporcionar retornos aos seus investidores; 
 Desenvolver modelos para determinar e comparar o valor presente dos fluxos 
de caixa futuros de diferentes empresas; 
 Relacionar o lucro da empresa com a capacidade de gerar dinheiro. 
 Facilitar a comparabilidade do desempenho operacional entre empresas uma vez que 
elimina o efeito das diferentes políticas contabilísticas adoptadas relativamente a 
idênticas operações. 
Diversas decisões empresariais são tomadas na base das disponibilidades de caixa, como é o 
caso das políticas de concessão de crédito e de distribuição de dividendos. Ao fazer as 
previsões dos futuros fluxos de caixa, os investidores e os credores estão interessados em 
conhecer o impacto que as actividades de financiamento e de investimento irão ter sobre os 
recebimentos e os pagamentos previstos para as actividades operacionais. 
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1.2.5 Características do fluxo de caixa 
O fluxo de caixa tem as seguintes características: 
 É elaborado diariamente, com um período de protecção de um mês;  
 Utiliza o método directo para obter dados que resultam da avaliação das entradas e 
saídas de caixa, que provêem principalmente de contas a receber, contas a pagar, 
vendas, contratos e compras. 
 Não se confunde com orçamento de caixa, que é um instrumento de 
acompanhamento e controle de metas elaborado usualmente em base anual e 
vinculado às projecções de resultado para o mesmo período; É distinto do 
demonstrativo financeiro denominado Fluxo de Caixa. Este informa o que aconteceu 
em termos de movimentação acumulada de caixa (geralmente ao longo de um ano) 
no exercício a que se referem as demonstrações financeiras; 
 Retrata a efectiva situação de caixa da empresa, já que seus números representam 
disponibilidades bancárias, numerário ou aplicações financeiras de resgate imediato. 
Segundo Caiado (2003:676), esta demonstração permite que os investidores, os credores 
e outros acedam a informações relativas à: 
 Capacidade de gerar fluxos de caixa positivos no futuro; 
 Capacidade da empresa em solver os seus compromissos e pagar dividendos; 
 Necessidade de recurso ao financiamento externo; 
 Relação entre o resultado patenteado nos documentos de prestação de contas e os 
fluxos líquidos de caixa originados pelas actividades operacionais, de 
investimento e de financiamento; 
 Explicação das variações ocorridas na situação financeira entre o início e o final 
de um período contabilístico. 
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1.2.6 Tipos de Fluxo de Caixa 
A informação sobre o fluxo e caixa, na óptica do horizonte temporal, da empresa pode ser 
evidenciada basicamente de duas formas: Ou sobre operações de caixa realizadas num 
período já ocorrido (descreve mudanças históricas na caixa da empresa), ou sobre operações 
de caixa da empresa que ainda irão ocorrer (orçamentadas), e que, portanto, referem-se a um 
período de tempo ainda não ocorrido. 
Um conceito importante que está relacionado com o fluxo de caixa é o conceito de fluxo de 
caixa histórico. Este conceito refere-se ao primeiro tipo de informação descrito acima. Outro 
conceito de fluxo de caixa fundamental é o de fluxo de caixa previsional, que expressa 
informações correspondentes ao segundo conceito, também já descrito. 
1.2.6.1 Fluxo de Caixa Histórico 
A demonstração dos fluxos de caixa histórico é uma componente do conjunto das 
demonstrações financeiras que as empresas divulgam, servindo principalmente para análises 
comparativas e históricas.  
Uma razão básica para o fornecimento de demonstrações de fluxos de caixa histórico é a sua 
possibilidade de uso para avaliação da empresa como entidade em continuidade, por parte dos 
accionistas, credores e outros utentes das demonstrações financeiras. 
A demonstração de fluxo de caixa histórico pode ser preparada a partir das outras 
demonstrações já elaboradas e divulgadas pela empresa, permitindo a análise das causas de 
modificação do caixa da empresa e um estudo do seu comportamento financeiro ao longo do 
tempo. É um adequado instrumento de análise.
3
 
 Uma das dificuldades com a utilização de fluxos de caixa históricos na predição de fluxos 
futuros reside na interdependência de muitos fluxos da caixa. As informações sobre fluxos de 
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caixa devem ser complementadas por planos da administração da empresa revelando suas 
expectativas, além de outros relatórios complementares que possam ser utilizados no processo 
de predição. 
O fluxo de caixa histórico pode ser apresentado de duas formas. As formas decorrentes do 
método directo e do método indirecto. A distinção entre os métodos de elaboração e 
apresentação do fluxo de caixa da empresa consiste apenas na forma de apresentação do fluxo 
de caixa derivado das actividades operacionais. 
1.2.6.2 Fluxo de caixa Previsional 
A segunda forma de apresentação de fluxo de caixa é utilizada principalmente pela gerência 
das empresas no planeamento operacional e estratégico na gestão da actividade financeira, 
inclinada para o futuro, sendo de uso interno da empresa. 
A elaboração de uma Demonstração de Fluxos de Caixa Previsional (DFCP), parece aceitável, 
e de elevada importância. Além disso, tal como a DFC, a DFCP é elaborada de acordo com as 
entradas e saídas de dinheiro previstas e permite o conhecimento da capacidade em gerar 
fluxos de caixa suficientes para o cumprimento das suas obrigações e ainda uma avaliação da 
sua folga financeira para um alargamento do mercado com a implementação de novos 
projectos, diversificação e/ou aumento dos seus segmentos.  
A DFCP como qualquer outro orçamento deverá ser objecto de controlo e análise a fim de 
apurar os desvios, seus efeitos, fazer ajustamentos e determinar responsabilidades. 
1.2.7 Estrutura da demonstração dos fluxos de caixa 
Segundo o IASB7, a demonstração do fluxo de caixa é um documento que apresenta 
informações sobre os fluxos de liquidez, que resulta e que é utilizado nas actividades 
operacionais, de investimento e de financiamento das empresas. Os fluxos de caixa 
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apresentados na demonstração são classificados em três grandes categorias: actividades 
operacionais, actividades de investimento e actividades de financiamento. 
1.2.7.1 Actividades Operacionais 
Segundo Almeida Rui (2009:81), os fluxos de caixa das actividades operacionais são, 
principalmente, derivadas das principais actividades geradoras de réditos da entidade e por 
isso elas são geralmente consequência das operações e outros acontecimentos que entram na 
determinação dos resultados da entidade.   
Na NRF2 (§ 8) a quantia de fluxos de caixa proveniente de actividades operacionais é um 
indicador chave na medida em que as operações da entidade geram fluxos de caixa suficientes 
para pagar empréstimos, manter a capacidade operacional da entidade, pagar dividendos e 
fazer novos investimentos, sem recurso a fontes externas de financiamento. A informação 
acerca dos componentes específicos dos fluxos de caixa operacional históricos é útil, 
juntamente com outra informação, na previsão de futuros fluxos de caixa operacionais. 
Para Caiado e Gil (2004:222), os fluxos líquidos gerados ou utilizados pelas actividades 
operacionais são um indicador da capacidade da empresa em gerar meios de pagamento 
suficientes para manter a capacidade operacional. 
Segundo Almeida (2009:81), são apresentados exemplos de fluxos de actividades 
operacionais: 
 Recebimentos de caixa provenientes da venda de bens e da prestação de serviços; 
recebimentos de caixa provenientes de royalties, honorários, comissões e outros 
réditos; pagamentos de caixa a fornecedores de bens e serviços; 
 Pagamentos de caixa a e por conta de empregados; 
 Pagamentos ou recebimentos de caixa por restituições de impostos sobre rendimento, 
a menos que estes se relacionem com as outras actividades; e 
 Recebimentos e pagamentos de caixa de contratos detidos com a finalidade de 
negócio. 
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1.2.7.2 Actividades de Investimento 
Segundo Morais e Lourenço (2003:93), as actividades de investimento são definidas como as 
actividades relativas à aquisição e alienação de activos não correntes (tangíveis, intangíveis e 
financeiros) e de outros investimentos não incluídos em equivalentes a caixa. 
Para Almeida (2009:81) e NIC (2003:104) os fluxos das actividades de investimento são 
importantes porque os fluxos de caixa representam a extensão pela qual os dispêndios foram 
feitos relativamente a recursos destinados a gerar rendimentos e fluxos de caixa futuros. 
As actividades de investimentos compreendem as transacções, aquisições ou vendas de 
participações em outras empresas, activos utilizados na produção de bens ou prestação de 
serviços ligados a outros objectos sociais da entidade. Neste tipo de actividade não estão 
compreendidas as aquisições de activos adquiridos com o objectivo de revenda. Exemplos: 
 Numerários recebidos pelas: vendas de activos permanentes, distribuição de 
lucros/dividendos de outras investidas. 
 Numerários pagos pelas: aquisições de activos permanentes. 
1.2.7.3 Actividades de Financiamento 
De acordo com os autores da Costa e Alves (2005:194) e Morais e Lourenço (2003:93), as 
actividades de financiamento são todas aquelas que têm como consequência alterações na 
extensão e composição dos empréstimos obtidos e do capital próprio da empresa.  
Segundo Almeida (2009:82) a divulgação separada de fluxos de caixa das actividades de 
financiamento é importante porque é útil na predição de reivindicações futuras de fluxos de 
caixa pelos fornecedores de capitais à entidade. 
 A informação dos fluxos de caixa gerados ou utilizados por actividades de financiamento 
permite estimar as necessidades de meios de pagamentos e de novas entradas de capital, bem 
como proporcionar aos financiadores informação sobre a capacidade de serem reembolsados. 
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As actividades de financiamentos compreendem a captação de recursos dos accionistas e seu 
retorno em forma de dividendos e a captação de empréstimos, sua amortização e remuneração 
e a obtenção e amortização de outros recursos classificados no longo prazo. Exemplos: 
a) Numerários recebidos pela: integralização de acções; colocação de títulos a longo 
prazo, obtenção de empréstimos a longo prazo; 
b) Numerários pagos pelos: accionistas por dividendos ou reembolso de capital; credores 
de obrigações a longo prazo.  
1.3 Métodos de elaboração da Demonstração dos Fluxos de Caixa 
A NRF 2 (§13) e Almeida (2009:82), estabelecem que os fluxos de caixa devem ser 
evidenciados por actividades operacionais, de investimento e de financiamento, podendo os 
fluxos de caixa das actividades operacionais ser apresentados utilizando-se um dos dois 
métodos seguintes: 
 O método directo 
 O método indirecto 
1.3.1 Método Directo 
Segundo Caiado (2004:39), o método directo permite a divulgação das componentes dos 
fluxos de caixa, recebimentos e pagamentos em termos brutos, mesmo quando surgem de uma 
mesma transacção ou transacções relacionadas, permitindo aos utentes compreender o modo 
como a empresa gera e utiliza os meios de pagamento. 
De acordo com a NRF2 (§14), as principais componentes dos recebimentos e pagamentos, em 
termos brutos, podem ser obtidos por uma de duas vias: 
 A partir dos registos contabilísticos da entidade; 
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 Pelo ajustamento de vendas, custo das vendas e outros itens da demonstração dos 
resultados relativamente a: 
 Alterações, durante o período, em inventários e em contas a receber e a pagar 
relacionadas com a actividade operacional; 
 Outros itens que não sejam de caixa; 
 Outros itens pelos quais os efeitos de caixa sejam os fluxos de caixa de 
investimento ou de financiamento. 
1.3.1.1 Pelo lançamento em contas apropriadas 
Pretende-se com este método que seja registado, por cada operações ou transacção efectuada 
dão origem a um fluxo de caixa, um movimento em contas apropriadas. 
1.3.1.2 Pelo ajustamento de rubricas 
Considerando a elaboração da demonstração do fluxo de caixa pelo método directo, consiste 
no ajustamento de rubricas da demonstração de resultados das variações ocorridas em rubricas 
de balanço. No método directo cada item da demonstração de resultados será convertido numa 
análise de caixa. 
Em termos esquemáticos: 
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Figura 1: Fluxo Líquido de Caixa do Período 
Fonte: Caiado António p. 41 
1.3.2 Método Indirecto 
Para os autores da Costa e Alves (2005:200), o método indirecto é aquele em que o resultado 
líquido do exercício é ajustado de forma a se excluírem os efeitos de transacções que não 
sejam dinheiro, acréscimos ou diferimentos relacionados com recebimentos ou pagamentos 
passados ou futuros e contas de rendimentos ou gastos relacionados com fluxos de caixa 
respeitantes às actividades de investimento ou de financiamento. 
Segundo a NRF2 (§15) pelo método indirecto, o fluxo de caixa líquido das actividades 
operacionais é determinado pelo ajustamento dos resultados (lucros ou prejuízos) 
relativamente aos seguintes efeitos: 
 Alterações, durante o período, em inventários e contas a receber e a pagar, 
relacionados com a actividade operacional; 
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 Itens que não sejam por caixa, tais como, depreciações, ajustamentos, provisões, 
impostos diferidos, perdas e ganhos não realizados de moeda estrangeira, lucros de 
associadas não distribuídos e interesses minoritários; e 
 Todos os outros itens cujos efeitos de caixa sejam fluxos de caixa de investimento ou 
de financiamento.  
Segundo Caiado (2004:55) o fluxo de caixa das actividades operacionais pode também ser 
apresentado pelo método indirecto, seriando os gastos e rendimentos relacionados com caixa 
incluídos na demonstração de resultados e as variações ocorridas, durante o período 
contabilístico, em inventários e nas dívidas operacionais a receber e a pagar. 
De acordo com Caiado (2004:62), para elaborar a demonstração dos fluxos de caixa pelo 
método indirecto utiliza-se a seguinte metodologia: 
 Cálculo dos fluxos de caixa operacionais pelo método indirecto; 
 Análises das rubricas que não são activos correntes ou dívidas para determinação das 
actividades de investimento ou de financiamento; 
 Elaboração da DFC com base na informação anterior. 
1.3.3 Comparação entre o Método Directo e o Método Indirecto 
Para Caiado (2004:54) a diferença na elaboração do fluxo de caixa, entre método directo e 
indirecto encontra-se nos grupos das actividades operacionais.  
A DFC, quando elaborada pelo método directo apresenta dentro do grupo das actividades 
operacionais, primeiro o valor referente a receita pela venda de mercadoria e serviços, para 
em seguida subtrair destes os valores equivalentes ao pagamento de fornecedores, salários e 
encargos sociais dos funcionários bem como os impostos e outras despesas legais. O maior 
inconveniente no método indirecto diz respeito à dificuldade do utilizador em compreender a 
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informação apresentada. Este método não apresenta os recebimentos por origem nem os 
pagamentos efectuados. Apenas os ajustamentos são indicados e estes podem ser confusos.  
Embora a elaboração da DFC pelo método directo através do ajustamento de rubricas seja um 
pouco mais complexo do que pelo método indirecto, este mostra o montante de fundos 
obtidos e utilizados nas actividades operacionais em vez de apresentar os resultados de 
reconciliação. O método directo divulga apenas itens que afectaram os meios financeiros e 
ignora os restantes. 
É desejável que as empresas utilizem o método directo na elaboração dos fluxos de caixa das 
actividades operacionais, dado que este proporciona informações mais detalhadas e 
completas. Além disso, facilita a preparação de estimativas sobre futuros fluxos de caixa, o 
que não é possível através da simples utilização do método indirecto. 
De acordo com Vieito (2010:6) a estimação dos fluxos de caixa futuros exige que seja 
estabelecida uma escala de revisão das condições económicas futuras que se prevê que 
venham a existir durante a vida útil remanescente do activo. Para o efeito, deve ser dada uma 
forte ponderação a evidências externas. 
1.4 DFC vs Demonstração dos Resultados 
A demonstração de resultados destina-se a evidenciar a formação de resultado líquido do 
exercício, diante do confronto das receitas, gastos e despesas apuradas segundo o regime de 
acréscimo, a DR oferece uma síntese económica dos resultados operacionais de uma empresa 
em certo período. Embora sejam elaboradas anualmente para fins de divulgação, em geral são 
feitas mensalmente pela administração e trimestralmente para fins fiscais. A DR, pode ser 
utilizada como indicadores de auxílio nas decisões financeiras. 
A demonstração de resultados compara os gastos e perdas com os rendimentos e ganhos de 
um ciclo de actividade normal da empresa. É uma representação dinâmica, acerca da 
capacidade da empresa para gerar resultados.  
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A demonstração de resultado é efectuada com base nos gastos históricos, ou seja, gastos 
incorridos, durante um determinado período. Serão analisados os gastos como inventários de 
matéria-prima e consumo para a produção, gastos operacionais e outros. Os réditos 
provenientes das vendas e outros ganhos que a empresa possa ter realizado no período em 
questão são evidenciados para que se possa determinar o resultado operacional, financeiro e 
finalizando com o resultado liquido. A diferença entre os rendimentos totais e os gastos totais 
dá-nos o resultado líquido do período a que a demonstração de resultados se refere. 
A DR ilustra como variou a situação patrimonial de uma empresa durante um período de 
tempo (um trimestre, um semestre, um ano), ou seja, de como decorreu a actividade da 
empresa. Permite estabelecer comparações quantitativas relativamente ao passado, à 
concorrência directa, detectar eventuais desvios entre o desempenho esperado e o real e fazer 
projecções sobre o futuro desempenho da empresa. 
A principal diferença entre a DFC e a demonstração dos resultados reside no facto de que o 
fluxo de caixa evidencia a real situação da empresa em termos financeiros (caixa e 
equivalentes), enquanto que a demonstração de resultado informa a situação económica da 
empresa. A DR do exercício evidencia o lucro ou prejuízo em determinado período, que 
provocará alteração no património líquido da empresa.  
1.4.1 Regime (base) de acréscimo e Base de caixa 
1.4.1.1 Regime (base) de acréscimo 
As demonstrações financeiras são preparadas de acordo com o regime contabilístico do 
acréscimo. Através deste regime, os efeitos das transacções e de outros acontecimentos são 
reconhecidos quando eles ocorram, sendo registados contabilisticamente e relatados nas 
demonstrações financeiras dos períodos com os quais se relacionam. As demonstrações 
financeiras preparadas de acordo com o regime de acréscimo informam os utentes não só das 
transacções passadas envolvendo o pagamento e o recebimento de caixa mas também das 
obrigações de pagamento no futuro e de recursos que representem caixa a ser recebida no 
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futuro. Uma entidade deve preparar as suas demonstrações financeiras, excepto para 
informação de fluxos de caixa, utilizando o regime contabilístico de acréscimo. 
Segundo da Costa (2008:212), o balanço e as demonstrações dos resultados, são preparadas 
em regime (base) de acréscimo. 
1.4.1.2 Base de Caixa 
O regime de caixa consiste na contabilização das receitas apenas por ocasião do seu efectivo 
recebimento e da contabilização dos gastos e das despesas somente por ocasião do seu 
efectivo pagamento em moeda corrente. A demonstração dos fluxos de caixa tem subjacente a 
adopção de uma base de caixa. 
A regra geral é a seguinte: 
 A despesa só é considerada despesa incorrida quando for paga, independentemente do 
momento que esta foi realizada. O que é considerado aqui é o momento que foi paga. 
 A receita só é considerada receita ganha quando for recebida, independentemente do 
momento que esta foi realizada. O que é considerada aqui é o momento que foi 
recebida. 
Um problema que ocorre quando é dada o início da opção pelo regime de caixa é que os 
recebimentos de caixa verificados no mês podem referir-se a receitas registadas no exercício 
anterior, portanto já tributadas pelo regime de acréscimo. 
Vantagem da base de caixa 
Numa primeira abordagem, o recolhimento de tributos pelo regime de caixa proporciona a 
redução no valor do imposto a pagar. As empresas que vendem a prazo ganham reforço de 
fundo maneio, pois têm mais tempo para recolher o imposto. Também serão beneficiadas as 
empresas que possuem elevados níveis de insolvências em suas operações comerciais. 
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Diferença entre regime (base) de acréscimo e base de caixa  
Regime (base) de Acréscimo 
 Reconhece a receita quando ocorre a venda, com entrega da mercadoria ou prestação 
do serviço. 
 Reconhece despesa quando incorrida, independente de ter sido paga ou não. 
Segundo Caiado (2004:27), no regime de acréscimo económico os resultados são apurados 
mediante a comparação dos gastos e rendimentos de cada exercício e apenas estes entram na 
sua determinação.  
Base de Caixa 
 São as datas de recebimentos e pagamentos que determinam os registos. 
Se a empresa apurasse os resultados com base nos recebimentos e pagamentos, então estaria a 
adoptar o regime de caixa. 
1.5 DFC vs Balanço 
O balanço dá uma estimativa do valor da empresa numa determinada data, periodicidade 
mensal. É uma demonstração financeira que tem por objectivo mostrar a situação financeira e 
patrimonial de uma entidade numa determinada data representando, portanto, uma posição 
estática da mesma.  
O Balanço apresenta os Activos (Correntes e não correntes) e Passivos (Correntes e não 
correntes) e o Capital próprio, que é resultante da diferença entre o total de activos e passivos. 
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Para Caiado (2004:64) os valores do balanço podem não representar os fluxos reais do 
período pelo que determinadas rubricas exigem uma análise que pode conduzir a 
reclassificações, por não originarem ou não serem de um fluxo de caixa. 
Exemplos: 
 Reavaliação do activo é uma operação puramente contabilística que aumenta o valor 
do activo e da situação líquida. Não há qualquer fluxo de entrada ou saída; 
 Transferências entre contas são operações puramente contabilísticas, não havendo 
origem ou aplicações de fundos. Ex: transferência para capital social de suprimentos, 
reservas ou resultados transitados; 
 Compensações nos movimentos de uma conta – algumas contas apresentam-se com 
um saldo. Deve procurar-se separar débitos e créditos. Ex: Conta de estado e outros 
entes públicos; 
 Fusões de empresas. Os movimentos das fusões de uma empresa podem não implicar 
fluxos de fundos monetários imediatos se, por exemplo esta se faz através da entrega 
das acções; 
 Os impostos diferidos são custos que não têm como origem ou efeito fluxos de caixa; 
 As perdas ou ganhos em investimentos por aplicação do método de equivalência 
patrimonial é também uma rubrica da demonstração de resultados que não tem 
impactos nos fluxos de caixa; 
 Não há qualquer diferença no valor económico de um imobilizado adquirido por um 
empréstimo ou por uma locação financeira ou outro instrumento de médio longo 
prazo; 
 O IVA os recebimentos e os pagamentos de exploração, pelo que, na verdade, aos 
valores das receitas e das despesas de exploração, extraídos da demonstração de 
resultados, se deve acrescentar o IVA correspondente, o que nos obriga também a 
calcular o pagamento do IVA ao estado.   
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1.6 DFC vs Demonstração de origens e aplicações de fundos 
A DOAF é um quadro de financiamento anual da empresa, onde são evidenciados, em termos 
de fluxos, os recursos que afluem à empresa em cada exercício e as respectivas aplicações, 
assim como as variações implícitas dos fundos correntes. 
As origens de fundos (ou fontes de fundos) são um conjunto de meios postos à disposição da 
empresa (diminuição do activo, aumentos do passivo e aumentos do capital próprio) e as 
aplicações de fundos (ou utilizações de fundos) são um conjunto de bens e direitos adquiridos 
com a utilização daqueles meios (aumentos do activo, diminuições do passivo e diminuições 
do capital próprio). 
Com a DOAF poderemos constatar: 
 As origens e aplicações de fundos, com características de curto prazo (até um ano) e 
de médio e longo prazo (superior a um ano); 
 O equilíbrio financeiro, na medida em que deverá existir um adequado ajustamento 
entre os prazos das origens e os das aplicações. Na verdade, em prol desse equilíbrio 
não é conveniente que as rubricas com características de curto prazo estejam a 
financiar as de médio e longo prazo, e vice-versa. 
A Demonstração de Origens e Aplicações de Recursos, também conhecida por Demonstração 
de Mudanças na Posição Financeira ou ainda Demonstração do Fluxo de Fundos, tem por 
objectivo mostrar de forma organizada e sumariada as informações relativas às operações de 
financiamento e investimento da empresa durante o exercício, evidenciar as alterações na 
posição financeira da empresa, e ainda: 
 Identificar, resumidamente, as fontes de recursos responsáveis pelas alterações no 
fundo de maneio e onde esses recursos foram aplicados durante determinado período 
de tempo; 
 Completar a divulgação sobre a posição financeira e sobre os resultados das operações 
durante o mesmo período de tempo; 
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 Orientar os que dela se utilizam, incluindo administradores e investidores, na tomada 
de decisões de ordem económica e financeira referente ao empreendimento. 
A DOAR possui alguns pontos comuns com a DFC, porém é muito mais rica em informações. 
A DOAR é mais analítica, uma vez que mostra a posição financeira e as suas tendências 
futuras. A DFC propicia informações concretas, se houve ou haverá dinheiro, quanto se deve 
tomar de empréstimos. A DFC é um instrumento com característica de curto prazo, voltada 
para o usuário interno, enquanto que ao usuário externo deixa a desejar. Já a DOAR tem 
característica de médio e longo prazo, porque permite aos seus usuários perceber a política e a 
tendência das empresas no futuro
4
. 
Vantagens e Inconvenientes da DOAR 
Vantagens 
 Possibilitar um melhor conhecimento da política de investimento e de financiamento 
da empresa; 
 Ser mais abrangente que o fluxo de caixa, por representar completamente as mudanças 
na posição financeira; 
 Possuir capacidade analítica de longo prazo. 
Inconvenientes 
 A falta de utilidade da DOAR parece estar ligada ao seu não entendimento; 
 Trabalhar com o conceito abstracto de capital circulante líquido ou de folga financeira 
de curto prazo; 
 A DOAR não é essencialmente financeira, pois considera o activo circulante em seu 
todo, incluindo activos monetários e não monetários. 
                                                
4
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A DFC fornece melhores subsídios para as decisões de investimento, com vista a sinalizar de 
modo mais claro e objectivo a situação da liquidez e solvência da empresa. 
Enquanto a DFC compreende o movimento de fluxo de dinheiro, a DOAR volta-se para a 
movimentação ocorrida nos recursos e aplicações permanentes, ou de longo prazo e, como 
consequência disto, o impacto na situação financeira. 
 Em suma, o balanço mostra-nos a situação financeira e patrimonial da empresa, a 
demonstração dos resultados dá-nos o desempenho, ou seja, como decorreu a actividades da 
empresa e a demonstração dos fluxos de caixa mostra-nos as alterações na posição financeira. 
Para Vieito (2010:6) o balanço descreve o valor do património da empresa num determinado 
momento estático, a demonstração de resultados avalia apenas quais os resultados que a 
organização gerou num determinado momento, geralmente um ano fiscal. 
1.7 Vantagens e Inconvenientes da Demonstração de Fluxos de Caixa 
Segundo Caiado (2004:28), a demonstração dos fluxos de caixa proporciona algumas 
vantagens: 
 Os fluxos de caixa não são afectados por certos movimentos contabilísticos, 
designadamente os registados nas contas de acréscimos e diferimentos; 
 Para uma empresa sobreviver, é essencial que tenha ou administre dinheiro. A 
demonstração dos fluxos de caixa mostra a capacidade que uma empresa tem em gerar 
fluxos monetários, bem como a qualidade dos seus resultados; 
 Juntamente com o balanço e a demonstração de resultados, o mapa em causa permite 
que os utentes avaliem melhor as alterações ocorridas na situação financeira, incluindo 
a liquidez e a solvabilidade. Possibilita ainda o cálculo do valor presente dos fluxos de 
caixa futuros das empresas; 
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 Os documentos de prestação de contas não têm em consideração a inflação, pelo que 
muitos procuram um padrão concreto (fluxo de caixa) para avaliar o sucesso ou a 
falência das operações empresariais. 
A vantagem da utilização do fluxo de caixa é o de prever como se comportarão perante a 
disponibilidade de recursos e tomar algumas providências, assim como possibitar a 
visualização do passado e, principalmente, do futuro da empresa. Essa visibilidade permite ao 
administrador projectar, no seu dia-a-dia a realidade de caixa disponível, podendo então, fazer 
um planeamento muito mais eficiente. 
A demonstração dos fluxos de caixa mostra a real condição de pagamento das dívidas; 
facilidade de entendimento pelos diversos tipos de usuários; análise dos fluxos de caixa 
passados evidencia informações relevantes sobre os fluxos de caixa futuros.
5
 
Uma das vantagens desta demonstração é facilitar a administração financeira das empresas. 
Com ele podemos saber se os problemas financeiros têm origem no Operacional, no 
Investimentos, no Financiamentos, ou ainda numa combinação dos três grupos. 
Inconvenientes: 
 Falta de consenso sobre qual conceito de caixa utilizar (caixa, bancos e títulos de curto 
prazo ou só caixa e bancos); 
 Junção do fluxo de dividendos recebidos com o fluxo da actividade operacional, e os 
juros pagos e recebidos referentes ao fundo maneio são definidos como sendo parte do 
fluxo de caixa operacional, o que distorce a real geração de caixa pelas operações; 
 Possibilidade de manipulação de pagamentos e recebimentos visando melhor seus 
fluxos de caixa num período específico. 
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Sendo uma metodologia baseada nos movimentos de caixa, não traduz a complexidade dos 
aspectos da gestão financeira das empresas, designadamente os que estão próximos de caixa 
ou da liquidez; 
As informações proporcionadas pela demonstração de fluxos de caixa são em si próprias 
limitadas. Para que se tornem úteis aos leitores e analistas, o mapa deve ser analisado 
juntamente com o balanço e a demonstração dos resultados. 
A DFC e DOAR possuem como principais objectivos informar a liquidez e solvência 
(situação financeira) das empresas, ambas surgiram em momentos específicos para atender as 
necessidades que se apresentavam e que precisavam ser supridas. Portanto, acredita-se que o 
que determina a maior utilidade de um demonstrativo é a capacidade dos usuários de 
extraíram as informações de que necessitam. 
1.8 Gestão Financeira das Empresas 
A gestão financeira é uma das tradicionais áreas funcionais da gestão, encontrada em qualquer 
organização e à qual cabem as análises, decisões e actuações relacionados com os meios 
financeiros necessários à actividade da organização. Desta forma, a função financeira integra 
todas as tarefas ligadas à obtenção, utilização e controlo de recursos financeiros de forma a 
garantir, por um lado, a estabilidade das operações da organização e, por outro a 
rendibilidade. 
Segundo Nabais (2005:24), a gestão financeira gere as tarefas que integram a função 
financeira. Ela abrange, essencialmente, um conjunto de técnicas que visam a melhoria das 
decisões financeiras a tomar, de forma a levar a cabo, eficazmente os objectivos da função 
financeira.  
Gestão financeira pode ser definida como a gestão dos fluxos monetários derivados da 
actividade operacional da empresa.  
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Para Nabais (2005:19), o documento base de apoio da gestão financeira a curto prazo é o 
orçamento de tesouraria, que resume os diversos orçamentos de empresa (vendas, produção, 
fornecimento e serviço externos) em termos de pagamentos e recebimentos previsionais. 
1.8.1 Conceito das Empresas 
De acordo com Nabais (2005:2), a empresa é um conjunto complexo e estruturado que exige 
uma direcção e organização e que exerce uma actividade remunerada através da produção 
e/ou distribuição dos bens e serviços. 
A teoria financeira tradicional, uma variante de visão microeconómica da empresa, considera 
que o objectivo da empresa é a maximização do lucro, sendo este um factor importante que 
explica o aumento do valor da empresa. O conceito do lucro não é muito relevante para a 
análise económica e financeira e para a gestão financeira, que se preocupa com a formação e 
montante dos fluxos monetários e que se traduz no cálculo do cash flow
6
. 
1.8.1.1 Ciclo das Empresas 
Segundo Nabais (2005:2), nas empresas há que distinguir três ciclos financeiros: Ciclo de 
investimento, Ciclo de exploração e Ciclo das operações financeiras. 
 Ciclo de investimento engloba o conjunto de actividades e decisões respeitantes à análise e 
selecção de investimentos ou desinvestimentos em activos fixos, assegurando desta forma a 
renovação e o crescimento da empresa. 
 Ciclo de exploração corresponde ao conjunto de actividades e decisões relacionadas com o 
aprovisionamento, a produção e a comercialização. Este ciclo corresponde ao consumo de 
matérias-primas, trabalho e fornecimentos diversos com o objectivo de assegurar a venda de 
bens e a prestação de serviços, as operações que corresponderão aos gastos e rendimentos 
operacionais na demonstração de resultados. 
                                                
6
  Termo inglês designado em finanças por fluxo de caixa  
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 No balanço este ciclo provoca necessidades de recursos para financiar as dívidas a receber 
(clientes) e os inventários e origina débitos comerciais para com as dívidas a pagar 
(fornecedores). 
Ciclo das operações financeiras corresponde às actividades de obtenção de fundos adequados 
aos investimentos e às necessidades de financiamento do ciclo de exploração. As operações 
financeiras dizem respeito: 
 Às operações de capital – em que a finalidade é obter recursos estáveis para o 
financiamento de activos estáveis. Engloba decisões financeiras derivadas de opções 
de investimento (capital fixo, participações financeiras e fundo de maneio necessário) 
e de opções estritamente financeiras aos fluxos financeiros autónomos e que afectam a 
tesouraria; 
 Às operações de tesouraria – operações que visam gerir as disponibilidades e 
assegurar os fundos necessários no caso de tesouraria insuficiente. 
No ciclo de operações financeiras a empresa encaixa as receitas, paga as dívidas, procede à 
distribuição dos resultados e investe em activos financeiros. 
Diversas decisões empresariais são tomadas na base das disponibilidades de caixa, como é o 
caso das políticas de concessão e obtenção de crédito e de distribuição de dividendos. Ao 
fazer as estimativas dos futuros fluxos de caixa, os investidores e os credores estão 
interessados em conhecer o impacto que as actividades de financiamentos e de investimento 
irão ter sobre os recebimentos e os pagamentos previstos. 
Ambos os ciclos são contínuos e em determinado momento a empresa está envolvida em 
vários ciclos de curto e longo prazo. Os ciclos financeiros de curto e longo prazo podem 
integrar dívidas a pagar e capital próprio, para além de utilização do dinheiro gerado pelas 
operações. 
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1.8.2 Objectivos da gestão financeira 
 Assegurar à empresa uma estrutura financeira equilibrada e que não coloque a 
organização em risco financeiro nem no curto nem no longo prazo. Este equilíbrio 
pode ser medido pela comparação entre as aplicações de capital efectuadas e as 
fontes desses mesmos capitais; 
 Assegurar a rendibilidade dos capitais investidos (quer dos capitais próprios, quer 
dos capitais alheios). Esta rendibilidade pode ser verificada comparando o valor dos 
resultados obtidos com o valor dos próprios capitais investidos; 
 Garantir a estabilidade das operações da organização assegurando a existência dos 
capitais financeiros necessários quer à actividade corrente, quer à realização de 
investimentos em capital fixo. 
A gestão financeira tem como objectivo fundamental a Estabilidade, no sentido da não 
afectação do ciclo produtivo, por falta de pagamento e assegurar a capacidade de 
desenvolvimento da empresa concretizada no seu esforço de investimento. 
1.8.3 Gestor Financeiro 
Para uma administração ser bem sucedida e poder alcançar seus objectivos, satisfazer suas 
responsabilidades sociais, ou ambas as coisas, ela depende dos gestores. Se os gestores fazem 
bem o seu trabalho, a organização provavelmente atingirá as suas metas. E se as grandes 
organizações de uma nação realizam seus objectivos, a nação como toda irá prosperar. 
Para Gitman (2003:252), o gestor financeiro deve estar especialmente atento a importantes 
categorias do fluxo de caixa e a itens individuais de entrada e saída, para avaliar se houve 
qualquer desenvolvimento que seja contrário à política financeira da empresa.  
Para o gestor financeiro, as actividades desenvolvidas numa organização traduzem-se num 
fluxo de entradas e saídas de dinheiro que é necessário equilibrar. O gestor financeiro 
visualiza assim a empresa como uma corrente de fluxos de caixa que importa manter sem 
rupturas. O papel do gestor financeiro seria manter o equilíbrio entre os fluxos de caixa para 
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que a empresa possa manter sua actividade de forma sustentada e assim alcançar os seus 
objectivos delineados. O gestor financeiro tem a seu cargo duas tarefas: decisão de 
investimento (aplicação de fundos) e a decisão de financiamento (obtenção). 
1.8.4 Fluxos de Caixa na Gestão Financeira 
A gestão dos recursos financeiros representa uma das principais actividades da empresa. 
Dessa forma, faz-se de forma necessária, um efectivo planeamento dos montantes captados e 
o acompanhamento dos resultados obtidos, com o objectivo de administrar tais recursos, 
possibilitando uma melhor operacionalização. 
Gestão financeira pode ser definida como a gestão dos fluxos monetários derivados da 
actividade operacional, em termos de suas respectivas ocorrências no tempo. Contudo, ela não 
é função exclusiva do gestor da área financeira, mas de todos os gestores das diversas áreas de 
responsabilidades. Esta gestão, conduz ao objectivo encontrar o equilíbrio entre a 
rentabilidade e a liquidez, o que significa que o que, está implícita na necessidade da gestão 
financeira é a busca do equilíbrio entre gerar lucros e manter caixa. É relevante saber que, a 
gestão financeira está preocupada com a administração das entradas e saídas de recursos 
financeiros provenientes da actividade operacional da empresa, ou seja, com a administração 
do fluxo de disponibilidade da empresa. 
Para obter-se um boa gestão financeira, é necessária a utilização de ferramentas de gestão, 
como o Fluxo de Caixa, entre outros, que visam orientar e planear os recursos disponíveis na 
organização. Com isso, torna-se possível a identificação de necessidades ou oportunidades, 
para a aplicação dos excedentes de caixa em áreas rentáveis da empresa ou em investimentos 
estruturais. 
A partir da implementação do Fluxo de Caixa, como uma das ferramentas operacional da 
gestão financeira, será possível obter informações imprescindíveis à tomada de decisão e 
resultados satisfatórios num curto espaço de tempo. 
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A empresa ao utilizar o fluxo de caixa como ferramenta de gestão financeira terá que avaliar 
as suas características de actuação e decidir qual seu o nível satisfatório de fundo de maneio, 
garantindo assim a sustentação de suas actividades e/ou serviços. 
O fluxo de caixa não deve ser enfocado como uma preocupação exclusiva da área financeira. 
Mais efectivamente deve haver comprometimento de todos os sectores empresariais com os 
resultados líquidos de caixa, destacando-se:   
 A área de produção, ao promover alterações nos prazos de fabricação dos produtos, 
determina novas alterações nas necessidades de caixa. De forma idêntica, os custos de 
produção têm importantes reflexos sobre o caixa;   
 As decisões de compras devem ser tomadas de maneira ajustada com a existência de 
saldos disponíveis de caixa. Em outras palavras, deve haver preocupação com relação 
a sincronização dos fluxos de caixa, avaliando-se os prazos concedidos para 
pagamento das compras com aqueles estabelecidos para recebimento das vendas;   
 Políticas de cobrança mais ágeis e eficientes, ao permitirem colocar recursos 
financeiros mais rapidamente à disposição da empresa, constituem-se em importante 
reforço de caixa;   
 A área de vendas, junto com a meta de crescimento da actividade comercial, deve 
manter um controle mais próximo sobre os prazos concedidos e hábitos de 
pagamentos dos clientes, de maneira a não pressionar negativamente o fluxo de caixa. 
Em outras palavras, é recomendado que toda decisão envolvendo vendas deve ser 
tomada somente após uma prévia avaliação de suas implicações sobre os resultados de 
caixa (exemplos: prazo de cobrança, despesas com publicidade e propaganda, etc.); 
 A área financeira deve avaliar criteriosamente o perfil de seu endividamento, de forma 
que os desembolsos necessários ocorram concomitantemente à geração de caixa da 
empresa.   
1.9 Liquidez e Fluxo de caixa 
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Para melhor compreensão da função liquidez, é imprescindível o conhecimento do conceito 
de fluxo de caixa como o instrumento utilizado pelo administrador financeiro com o 
objectivo de apurar os somatórios de ingressos e de desembolsos financeiros da empresa, 
em determinado momento, prognosticando assim se haverá excedentes ou escassez de 
caixa, em função do nível desejado de caixa pela empresa. 
Com a liquidez a empresa terá recursos para honrar em curto prazo os seus compromissos 
assumidos com terceiros. Uma liquidez é eficaz quando os meios de pagamento superam 
tempestivamente as necessidades de pagamentos, ou seja, quando tais meios se convertem 
rapidamente em dinheiro a tempo de cobrir as obrigações que a empresa possui. Em suma, a 
liquidez envolve a contínua conversão de activos ao longo do tempo, a fim de satisfazer as 
obrigações nos respectivos prazos. 
A análise da DFC permite uma visão da entidade sob o ponto de vista da caixa, 
independentemente do resultado e permite verificar a liquidez da entidade, ou seja, a sua 
capacidade de liquidar obrigações (passivos).  
2. Procedimentos Analíticos 
Para a realização deste trabalho recorreu-se para além da análise documental:  
 Consultas de documentos inerentes à empresa em estudo; 
  Análise de dados financeiros a partir dos mapas das demonstrações financeiras 
(balanço, demonstração dos resultados) relativamente aos anos 2008,2009 e 2010 da 
empresa em análise;  
 Cálculo e análise dos indicadores financeiros; 
 Entrevista ao Director(a) financeiro ou chefe do departamento da Contabilidade e 
Património – técnico de contas da empresa em estudo; 
 Elaboração do fluxo de caixa pelo método directo, referente aos exercícios de 2008, 
2009 e 2010; 
 Análise do fluxo de caixa; 
 Análise e discussão dos resultados. 
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Capítulo II: Análise do Fluxo de Caixa da RTC  
2.1 Caracterização da RTC  
2.1.1 Apresentação da Empresa 
A Rádio Televisão Cabo-Verdiana, S.A. designada abreviadamente RTC, S.A é uma empresa 
pública que assume a forma de sociedade anónima de responsabilidade limitada, criada pelo 
Estado a 1 de Agosto de 1997. Esta nova empresa pública tem sob sua orgânica a Televisão 
de Cabo Verde (TCV) e a Rádio de Cabo Verde (RCV). 
Televisão de Cabo Verde - TCV 
A Televisão de Cabo Verde – TCV substitui a Televisão Nacional de Cabo Verde – TNCV 
criado pelo Decreto-lei nº 42/90 de 30 de Junho e extinto em 26 de Maio de 1997, pelo 
Decreto-lei nº 31/97.  
A TCV, anteriormente denominada de Televisão Experimental de Cabo Verde (TEVEC), 
entrou no “ar” pela primeira vez, a 12 de Março de 1984. Mas a sua oficialização só viria a 
acontecer a 31 de Dezembro do mesmo ano. A estrutura inicial era a mínima: instalação 
pequena, apenas 22 profissionais e 3 emissões por semana, mesmo assim de poucas horas. Ela 
Fluxo de Caixa na Gestão Financeira das Empresas. 
                                                               Caso Rádio Televisão Cabo-verdiana (RTC) 
55/94 
funcionou nos primórdios com algumas dificuldades, paulatinamente a TEVEC foi evoluindo 
para uma Televisão Pública de natureza e vocação nacionais. Esta evolução deve-se não só 
aos seus profissionais, mas também a múltiplas parcerias internacionais, nomeadamente com 
Portugal, França, Angola e outros. 
A 1 de Junho de 1990, a sigla TNCV marca uma nova era para a televisão de Cabo Verde. 
Esta deixara de ser experimental, consolidando de facto a ideia da estação televisiva nacional. 
A construção de um segundo estúdio e a qualificação crescente dos operadores e jornalistas 
foram ganhos importantes nessa fase. Além da sede na Praia, a televisão de Cabo Verde 
dispões de delegações nas ilhas de São Vicente, Sal e no Concelho de Santa Catarina ilha do 
Santiago e mais recentemente na ilha do Fogo.  
A Televisão de Cabo Verde, em virtude do seu estatuto de órgão público de comunicação, 
tem como ponto de honra a prestação do serviço público, na defesa e divulgação da nossa 
cultura, da coesão nacional, da cidadania e da democracia. Neste âmbito, a TCV tem como 
um dos pilares da sua missão a obrigatoriedade de informar e formar a opinião pública, 
concedendo vez e voz aos cidadãos, aos partidos políticos, às instituições públicas e à 
sociedade organizada no seu todo, enquanto agentes destinatários do seu serviço. Faz parte 
também da missão desta estação pública de televisão o reforço dos laços entre o país e a sua 
diáspora, que é um dos componentes importantes da nossa nação e um dos pilares do 
desenvolvimento nacional. 
A TCV desempenha um serviço público de televisão, abrangendo todas as ilhas e apostando, 
em termos de Estatuto Editorial da sua informação, na qualidade e no rigor jornalístico, 
independente de quaisquer poderes. A TCV aposta numa informação exigente e de qualidade, 
recusando o sensacionalismo e a exploração mercantil da matéria informativa. A informação 
da TCV é orientada por critérios de rigor e criatividade editorial, sem qualquer dependência 
de ordem ideológica, política e económica. 
Considera que a existência de uma opinião pública informada, activa e interveniente é 
condição fundamental da democracia e da dinâmica de uma sociedade aberta, que não fixa 
fronteiras regionais, nacionais e culturais aos movimentos de comunicação e opinião. 
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Rádio de Cabo Verde – RCV 
A rádio de Cabo Verde é o principal órgão de informação dos Cabo-verdianos. Com uma 
penetração massiva no seio das populações dispersas pelos principais centros urbanos e 
concelhos do país. 
A história da radiodifusão Cabo-verdiana começa oficialmente em 1945, com a “Rádio Clube 
de Cabo Verde”, popularmente denominada “Rádio Praia”. Criada pelo alvará nº2/1945, teria 
emissões diárias, com uma programação variada. Além da parte radiofónica funcionou ainda 
como clube recreativo, onde os sócios organizavam bailes e récitas. 
A partir de 1950, é declarada corporação de utilidade pública pelo governo da Colónia e 
começa a organizar concursos musicais por onde passaram muitos conhecidos intérpretes e 
conjuntos da capital, sendo destaque do periódico “Boletim de propaganda e informação”. Em 
1954, é altura em que Jaime Figueiredo assume a sua direcção. Após a independência foi 
absorvida pela então criada RNCV – Rádio Nacional de Cabo Verde, que funcionou até a 
criação da actual RTC – Rádio Televisão Cabo-verdiana. 
A Rádio de Cabo Verde tem como principal missão a prestação de um serviço público aos 
Cabo-verdianos, cuja finalidade é, em traços gerais, garantir a liberdade de informação e o 
pluralismo de opinião e de expressão que é condição da liberdade. A rádio deve contribuir 
para a informação do público e valorizar a cultura nacional, assegurando ao mesmo tempo a 
possibilidade de expressão e de confronto de diversas correntes de opinião. Deve ainda 
assegurar a independência, o pluralismo, o rigor e a objectividade da informação perante o 
governo, a administração e os demais poderes públicos. 
A defesa e divulgação dos valores da cultura Cabo-verdiana são ainda incumbências dos 
operadores, que deverão promover a criação de programas de educação ou formação de 
crianças, jovens, adultos e idosos e contribuir para o esclarecimento, a formação e a 
participação cívica e política da população. 
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2.1.2 Os Principais Objectivos  
De acordo com o B.O Série nº12, de 24 de Abril de 2000, Estatutos, a RTC, S.A tem como 
principal objectivo a prestação de serviço público de radiodifusão e televisão de qualidade, 
encarregando-lhe designadamente: 
 Proporcionar uma informação geral actual, verdadeira, rigorosa e completa sobre os 
factos e os eventos relevantes quer no país e nas comunidades Cabo-verdianas e no 
estrangeiro, quer no contexto internacional; 
 Garantir a possibilidade de expressão e conforto das diversas correntes de opinião 
relevantes na sociedade Cabo-verdiana; 
 Contribuir para o desenvolvimento e a elevação do nível de cultura geral, de educação 
cívica, de conhecimento científico e técnico, de higiene, salubridade e saúde públicas, 
de defesa do ambiente, de participação social; 
 Contribuir para a promoção da unidade, da identidade e da coesão nacionais; 
 Proporcionar uma ocupação de tempos livres que contribua para o desenvolvimento 
humano; 
 Dedicar uma atenção especial às crianças e jovens e à sua integração equilibrada na 
sociedade; 
 Promover o desenvolvimento da cultura; 
 Contribuir para o estreitamento das ligações entre a terra mãe e as comunidades Cabo-
verdianas espalhadas pelo mundo. 
2.1.3 Estrutura Orgânica 
A estrutura orgânica da RTC baseia-se num regulamento orgânico que define e regula toda a 
estrutura da RTC, fixando as atribuições e as competências e estabelecendo os princípios 
gerais da organização e funcionamento dos serviços que integra, nos termos do artigo 8º, nº2, 
g) dos estatutos, publicado no Boletim Oficial I Série, nº12, de 24 de Abril de 2000. 
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A estrutura da RTC engloba os seguintes órgãos: 
 Órgãos Institucionais; 
 Órgãos Directivos; 
 Órgãos de Assessoria; 
 Órgãos de chefia; 
 Órgãos Operacionais; 
 Órgãos de apoio do Conselho de Administração. 
Os órgãos institucionais são os previstos nos estatutos da RTC, aprovados pelo Decreto 
regulamentar nº3/2000, de 24 de Abril e compreendem: 
 Assembleia-geral: é constituída e funciona nos termos das bases gerais das Empresas 
públicas; 
 Conselho de Administração: é constituído por três ou cinco Administradores efectivos 
designados pela Assembleia-geral sendo um deles designado Presidente; 
 Conselho Fiscal: é constituído nos termos das bases gerais de Empresas Públicas e tem 
os poderes gerais atribuídos pelas leis e regulamentos aplicáveis as sociedades 
anónimas. 
Os órgãos Directivos tem como atribuições e competências conceber, dirigir, controlar e 
executar medidas de política relativas às diversas funções da RTC e compreendem: 
 Direcção da Rádio de Cabo Verde (RCV); 
 Direcção da Televisão de Cabo Verde (TCV); 
 Direcção Comercial e Marketing; 
 Direcção Financeira; 
 Direcção Técnica; 
 Direcção de Administração e Recursos Humanos. 
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As direcções da Rádio e da Televisão são estruturas, a nível central que garantem a gestão 
técnica do sistema de informação e de produção da rádio e da televisão e a coordenação 
técnica e funcional das unidades desconcentradas. 
As direcções da rádio e da televisão integram os seguintes serviços: 
 Departamento de informação; 
 Departamento de programação; 
 Departamento da produção. 
A direcção Comercial e Marketing integra os seguintes serviços: secção de clientes e secção 
comercial e produtos. 
A direcção financeira compreende os seguintes serviços: departamento de contabilidade e 
tesouraria. 
A direcção técnica compreende o departamento de manutenção da rádio e da televisão. 
A direcção Administrativa e de recursos humanos compreendem os seguintes serviços: 
departamento de administração e património e departamento de recursos humanos. Através da 
deliberação nº08/09 de 7 de Maio de 2009, o Conselho de Administração faz fusão da 
direcção da Administração e recursos humanos e a direcção financeira numa direcção 
denominada DAF (Direcção de Administração e Finanças) que compreende os seguintes 
serviços: departamento de administração e recursos humanos e departamento de contabilidade 
e património. 
Aos órgãos de coordenação e assessoria incumbe apoiar os órgãos institucionais e directivos 
na formulação das medidas de política e garantir a articulação e integração das actividades da 
RTC e compreendem: 
 Gabinete de Estudos, Planeamento e Tecnologias de Informação; 
 Gabinete de Assuntos Jurídicos; 
 Gabinete de Auditoria Interna; 
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 Secretaria. 
Os Órgãos de chefia compreendem: delegações, departamentos, divisões e secções. 
Os Órgãos Operacionais compreendem as delegações e os correspondentes. 
Os Órgãos de apoio ao conselho de Administração: a secretaria do conselho de administração 
é o órgão de apoio ao expediente burocrático e administrativo do conselho de administração e 
do seu presidente. 
2.1.4 Principais Produtos e Serviços 
 A exploração de actividade publicitária; 
 Fornecimento, manutenção, montagem e exploração de circuitos fechados de 
televisão; 
 Formação profissional no domínio do audiovisual; 
 Comercialização de produtos ligados com a sua actividade; 
  Avisos e Anúncios; 
 Difusão de Programas; 
 Patrocínios. 
 
Fontes de Financiamento: 
  Taxa da Rádio e Televisão; 
  Subsídio de compensação do Estado pelo Serviço Público; 
  Exploração Publicitária e Patrocínios. 
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2.2 Análise das Demonstrações Financeiras 
A análise económica e financeira que a seguir se apresenta sintetiza os resultados alcançados 
pela RTC, bem como a sua situação patrimonial e financeira relativamente aos anos 2008, 
2009 e 2010. Esta análise foi realizada em conjugação com as demonstrações financeiras 
apresentadas (balanço, demonstração dos resultados e demonstração dos fluxos de caixa). 
2.2.1 Balanço 
2.2.1.1 Activo Líquido 
O activo corrente em 2008 representava cerca de 59% do total do activo, tendo maior impacto 
os accionistas / sócios, representando deste modo 40%, clientes c/c cerca em 28% e outras 
contas a receber – outros devedores de 25% do total do activo corrente.7 Neste exercício a 
empresa obteve os meios financeiros no total de 26.648.612 escudos, com impacto no 
depósito à ordem de 96% do total e também possuía a conta depósito à prazo neste ano de 
808.473 escudos. Em 2009 o activo corrente aumentou em 5,3%, cerca de 39.406.592 
escudos, tendo contribuído para este aumento o cliente c/c que cresceu em 50.923.356 
escudos, ou seja 41% e consequentemente uma redução de 13.515.659 escudos, equivalente a 
12% de outras contas a receber – outros devedores em relação a 2008. Os meios financeiros 
em 2009 cresceram em 36.198.259 escudos, ou seja 136%, com forte impacto no depósito à 
ordem que aumentaram em 142%, ou seja 36.263.405 escudos em relação a 2008. Em 2010 o 
activo corrente continuou a crescer (12,5%), devido a um crescimento em outras contas a 
receber – outros devedores de 28%, que equivale a 26.815794 escudos e uma diminuição nos 
clientes c/c em 11% e depósito à ordem de 46%; a conta caixa neste exercício cresceu em 
861.496 escudos em relação ao ano transacto (2009). A empresa possuía a conta depósito a 
prazo nos exercícios de 2008 e 2009. 
No exercício de 2010 registaram um aumento em estado e outros entes públicos em 22% e 
notariado em 100%. O activo não corrente composto pelos activos fixos tangíveis, intangíveis 
e investimentos em curso em 2008 teve o maior impacto nos equipamentos básicos que 
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representava 73% do total do activo não corrente e em seguida edifícios e outras construções 
de 19,3%. É de notar que neste exercício o maior “grosso” concentra nos activos fixos 
tangíveis. Em 2009 o total dos activos não corrente cresceu 45%, 138.614.863 escudos, tendo 
contribuindo para tal os equipamentos básicos que continuou a crescer em 121.263.318 
escudos, ou seja 54,4%, equipamento de transporte também aumentou em 6.322.002 escudos 
e outros activos fixos tangíveis de 14.415.787 escudos em relação a 2008. Relativamente a 
2010 o activo não corrente continuou a crescer representando assim 64% do total dos activos, 
tendo contribuído fortemente os activos fixos tangíveis em curso de 157.865.146 escudos e 
uma redução nos equipamentos básicos - outras máquinas instaladas em 54.121.273 escudos, 
ou seja 16%. 
2.2.1.2 Passivo e Capital próprio 
O total do passivo constituído pelo passivo corrente e não corrente cresceu em 2009 12% em 
relação a 2008. O passivo não corrente representava 42% do total do passivo sendo que o 
grosso é o imposto único sobre rendimento (IUR) trabalho dependente para 2008. Em 2009 
houve um aumento em quase todas as rubricas com excepção em IUR trabalho dependente 
que diminuiu em 20%, 46.794.079 escudos. Neste exercício (2009) o passivo não corrente 
aumentou em 87%, tendo contribuído para tal o IUR trabalho independente, INPS, imposto de 
selo e fornecedores em 100%. Em 2010 o total do passivo não corrente cresceu em 54%, 
237.161.453 escudos, tendo contribuído fortemente o IUR trabalho dependente em 12%, o 
IUR trabalho independente em 33%, fornecedores 12%; empréstimos bancários, outras contas 
a pagar e subsídio para investimentos em 100%. Teve uma redução no imposto de selo e 
INPS de 21% em relação a 2009. 
Em 2008 os fornecedores c/c – moeda nacional representava 63% do total do passivo corrente 
em seguida os diferimentos – subsídios para investimentos em 20% e devedores e credores 
diversos em 11%. Para 2009 o passivo corrente diminuí em 42%, tendo o maior impacto os 
fornecedores – c/c moeda nacional que diminuí em 69% e devedores e credores diversos em 
100%. Obteve um aumento de 100% em adiantamentos de clientes e fornecedores de 
investimento c/c moeda estrangeira, 7% nos diferimentos – subsídios para investimentos. Em 
2010 o total do passivo corrente continuou a decrescer no montante de 63.408.700 escudos, 
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ou seja 34% tendo contribuído os adiantamentos de clientes que diminuíram em 81%. Neste 
exercício a empresa teve um aumento em outras contas a pagar de 31%, 6.743.088 escudos, 
diferimentos – rendimentos a reconhecer em 16.331.125 escudos, estado e outros entes 
públicas de 93.939 escudos, INPS – Sub doença e abono de família em 100%, 2.853.562 
escudos e empréstimos bancários 2.774.534 escudos, mais de 100%. 
Nestes exercícios o capital próprio decresceu de 2008 para 2009 em 26.849.337 escudos, ou 
seja 15%, comparativamente a 2010 decresceu em 75.872.900 escudos, ou seja 49%, tendo 
contribuído os resultados transitados (resultados acumulados dos anos anteriores). É de 
salientar que a empresa nestes períodos não possuía a conta de reservas. 
2.2.2 Demonstração dos Resultados 
A empresa nestes exercícios encerrou com resultado líquido negativo de 70.822.477 escudos 
em 2008, 26.849.337 escudos em 2009 e 75.872.900 escudos em 2010
8
. Em 2008 os gastos 
com pessoal representava 47% do total dos gastos e perdas, em seguida os fornecimentos e 
serviços externos em 31%, os gastos de depreciações e amortizações do activo 14% e outros 
gastos 7,5%. Estes gastos continuaram a crescer em 2009 no valor de 4% relativamente aos 
fornecimentos e serviços externos, 7,4% os gastos com pessoal, 13% os gastos de 
depreciações e amortizações, com excepção outros gastos que diminuíram em 71% em 
relação a 2008. Em 2010 todos os gastos aumentaram com excepção os gastos de 
depreciações e amortizações do activo que decresceu em 0,3% e outros gastos em 23%. A 
empresa teve um acréscimo nos fornecimentos e serviços externos de 0,9%, os gastos com 
pessoal de 9,9%; 100% em outros gastos – impostos directos, indirectos e taxas e 394% as 
perdas de financiamento. 
Os rendimentos e ganhos em 2008 no montante de 470.657.720 escudos tendo impacto 
positivo nas prestações de serviços representando 82%, os subsídios à exploração – estado e 
outros entes públicos em 15,6% e outros rendimentos suplementares em 0,98% do total dos 
rendimentos e ganhos. Comparativamente a 2009 os rendimentos e ganhos cresceram no 
montante de 50.475.130 escudos, ou seja 10,7%. Contribuiu-se para tal as prestações de 
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serviços que cresceram em 27.061.989 escudos, 7%, outros rendimentos em 19.102.881 
escudos, 251% e reversões de amortizações de 100%. Comparativamente a 2010 os 
rendimentos e ganhos decresceram em 12.881.750 escudos, 2,5% tendo impacto negativo as 
reversões de amortizações que decresceram em 70% e outros rendimentos em 87%. As 
prestações de serviços continuaram a crescer neste exercício em 14.709.214 escudos, 3,6% e 
os subsídios à exploração – outras entidades em 100%, 16.306.969 escudos. 
É de salientar que nestes exercícios os gastos e perdas são superiores aos rendimentos e 
ganhos e, consequentemente, um resultado líquido negativo nestes períodos. Os 
fornecimentos e serviços externos e os gastos com pessoal são as rubricas com maior peso no 
total dos gastos e perdas. As prestações de serviços cresceram ao longo destes períodos. 
Segundo a entrevista realizada junto do chefe da contabilidade e património da rádio televisão 
Cabo-verdiana, este citou que o balanço é uma demonstração financeira que mostra a posição 
estática e o lucro contabilístico (resultados líquidos) informando apenas a situação económica 
(demonstração de resultados) de uma empresa e, por sua vez esta pode estar bem 
economicamente e ter problemas de tesouraria
9
. 
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2.3 Análise dos Indicadores Financeiros e Económicos 
Quadro 1: Indicadores Financeiros e Económicos 
Fonte: RTC 2008, 2009 e 2010 
Liquidez Geral e Liquidez Reduzida 
Este índice mede-se a capacidade das empresas em honrar os seus compromissos a curto 
prazo. Através da análise destes índices pode-se verificar que a empresa possuiu uma 
capacidade de honrar os seus compromissos a curto prazo. Os índices situaram em 1,34, 1,79 
e 2,53, respectivamente aos anos de 2008, 2009 e 2010. 
Destacando o período de 2010 que apresentou um elevado índice, indicando que para cada 
1,00 de dívida da empresa tem 2,53 de activos de curto prazo para a sua cobertura, ou seja 
consegue honrar todas as dívidas e dispõe de uma folga ou margem de 1,53. 
Comparativamente a 2008 pode-se verificar que em 2009 a empresa teve um crescimento de 
45% e em 2010 de 74%. 
Indicadores Financeiros e Económicos 2008 2009 2010 
Var 
2009/08 
Var 
2010/09 
Liquidez Geral AC/PC 1,335 1,789 2,529 
 
0,454 
 
0,74 
Liquidez Reduzida (AC-INV) / PC 1,335 1,789 2,529 
 
0,454 
 
0,74 
Liquidez Imediata Disp/PC 0,081 0,332 0,273 
 
0,251 
 
-0,059 
Fundo Maneio Disp+C.Rec-cont pagar 109.881.924,00 149.392.069,00 192.529.980,00 
 
39.510.145,00 
 
43.137.911,00 
Autonomia Financeira CP/Activo 0,243 0,196 0,088 
 
-0,047 
 
-0,108 
Solvabilidade CP/ Passivo Total 0,321 0,244 0,097 
 
-0,077 
 
-0,147 
Rentab.DasVendas/prest. 
Serviços RL/Vend/Prest.Serviços -0,184 -0,065 -0,178 
 
0,12 -0,11 
Rentab. Activo RL/ Activo -0,0953 -0,0343            -0,0861 
 
0,06 
 
-0,05 
Rentab. CP RL/CP -0,393 -0,175 -0,976 0,22 -0,80 
Cash Flow LL+amort.r+Var prov. 5.963.671,00 59.782.416,00 10.463.633,00 
 
53.818.745,00 
 
-49.318.788,00 
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Pode-se destacar que a empresa possuiu activo corrente suficiente para cobrir as suas dívidas 
a curto prazo. Isto é, apresentava uma margem de segurança favorável. 
Liquidez Imediata 
Da análise do índice verifica-se que no período de 2009 a empresa apresentou um acréscimo 
de 25% em relação ao 2008, contudo em 2010 verificou-se um decréscimo cerca de 6%. 
Pode-se salientar que em termos de liquidez imediata, este indicador é inferior a 50% o que 
quer dizer que com os meios financeiros da empresa não consegue honrar nem a metade 
(50%) das suas dívidas. 
Fundo Maneio 
O fundo de maneio da empresa cresceu ao longo destes períodos, em 2009 cresceu em 
39.510.145 escudos em relação a 2008. Este aumento deve-se ao aumento de 135,84% dos 
meios financeiros em 2009. Comparativamente a 2009, em 2010 cresceu 43.137.911 escudos 
com impacto negativo nas contas a pagar de 33,50%. 
Autonomia Financeira 
Em 2009, a empresa teve uma autonomia financeira de 19,6%, tendo uma variação negativa 
de 4,7%, devido a um aumento do activo total em 39.406.592 escudos, ou seja 5% e 
consequentemente uma redução do capital próprio em 15% em relação a 2008. 
Para 2010 este indicador diminuiu para 8,8%, devido ao aumento do activo total em 
97.879.580 escudos, 12,5% e consequentemente uma redução do capital próprio em 
75.879.900 escudos negativos, ou seja 49,4%. 
Solvabilidade 
Significa que em 2009 a capacidade da empresa em saldar os seus compromissos de longo 
prazo diminuiu 7,7% e em 2010 decresceu também em 14,7% em relação ao ano anterior, ou 
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seja o património da empresa para saldar os seus compromissos de longo prazo é inferior a 
50% nestes exercícios. 
Segundo a entrevista, citou que a liquidez e a solvência estão relacionadas com a capacidade 
da empresa em honrar os compromissos de curto, médio e longo prazo. Salientou também que 
para honrar os referidos compromissos a tesouraria precisa ser bem gerida.
10
  
Rentabilidade das Vendas/prestação de serviços 
Para cada prestação de serviços teve 18,4% de prejuízos em 2008, 6,5% em 2009 e 17,8% em 
2010. Houve uma redução em 2009 de 11,9% e em 2010 teve um acréscimo de 11,3. Em 
2009 obteve um decréscimo devido a um aumento nas prestações de serviços e 
consequentemente uma redução no resultado líquido. 
Rentabilidade do activo 
Para cada um dos activos investidos, a empresa perdeu 9,53% em 2008, 3,43% em 2009 e 
8,61% em 2010. Houve uma queda da rentabilidade em 2009 de 6,1% e teve um acréscimo 
em 2010 de 5,18%. Durante este período a empresa teve um resultado líquido negativo 
(prejuízos) e consequentemente a rentabilidade do activo negativa. 
Rentabilidade do Capital Próprio 
Para cada capital próprio investido, a empresa conseguiu 39,3% em 2008, 17,5% em 2009 e 
97,6% em 2010 de prejuízos. Em 2009 teve uma redução de 21,8% da rentabilidade devido a 
uma diminuição nos capitais próprios. No período de 2010 teve um aumento astronómico da 
rentabilidade em 80,1% em comparativamente a 2009. 
Cash Flow 
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O cash flow da empresa em 2009 cresceu no valor de 53.818.745 escudos em relação ao ano 
anterior e em 2010 teve um decréscimo no montante de 49.318.783 escudos. Obtendo um 
acréscimo em gastos de depreciações e amortizações em 2009 e um decréscimo em 2010. 
2.4 Análise do Fluxo de Caixa da RTC 
2.4.1 Enquadramento 
Segundo a entrevista, a empresa RTC dispõe de uma contabilidade organizada que permite a 
elaboração do fluxo de caixa. Sendo actualmente obrigatório a divulgação da demonstração 
dos fluxos de caixa nos relatórios anuais de acordo com o SNCRF. Para a referida análise foi 
utilizada o balanço e a demonstração dos resultados referente aos anos 2008, 2009 e 2010 da 
empresa em estudo.  
Para estes períodos apurou os seguintes resultados pelo método directo: 
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Valores em escudos 
Rubricas 2010 2009 2008 Variação 
2010/2009 
Variação 
2009/2008 
                            Método Directo    
Fluxo de caixa das actividades operacionais Valores Valores Valores Valores Valores 
Recebimentos de Clientes 445.033.742,00 384.672.223,00 348.875.280,00 15,69% 10,26% 
Pagamentos a fornecedores 153.717.352,00 125.727.301,00 140.026.570,00 22,26% -10,21% 
Pagamentos ao Pessoal 303.620.275,00 275.786.522,00 256.813.667,00 10,09% 7,39% 
Caixa Gerada pelas Operações -12.303.885,00 -16.841.600,00 -47.964.957,00 -26,94% -64,89% 
Pagamento/Recebimento de Imposto Sobre Rendimento 787.505,00 16.664.757,00 -8.584.897,00 -95,27% 294,12% 
Outros Recebimentos /Pagamentos 15.769.840,00 57.686.409,00 76.640.800,00 -72,67% -24,73% 
Fluxo de caixa das actividades operacionais (1) 4.253.460,00 57.509.566,00 20.090.946,00 -92,60% 186,25% 
Fluxo de Caixa das Actividades de Investimentos      
Pagamentos Respeitantes a:      
        Activos Fixos Tangíveis -172.738.744,00 -56.062.628,00 -13.655.852,00 208,18% 310,54% 
        Activos Fixos intangíveis -1.929.275,00 -748.819,00 0,00 157,64% 100% 
        Investimentos Financeiros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
        Outros Activos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
Recebimentos Provenientes de:       
        Activos Fixos Tangíveis 750.000,00 717.366,00 800.101,00 4,55% -10,38% 
        Activos Fixos intangíveis 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
        Investimentos Financeiros 0,00 0,00 800.473,00 0,00 -100% 
        Outros Activos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
        Subsídios ao Investimento 17.663.010,00 35.212.759,00 5.513.250,00 -49,84% 538,69% 
        Juros e rendimentos Similares 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
        Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
Fluxo de Caixa das Actividades de Investimentos (2) -156.255.009,00 -20.881.322,00 -6.542.028,00 648,30% 219,19% 
Fluxo de Caixa da Actividades de Financiamento      
Recebimentos Provenientes de:      
        Financiamentos Obtidos 122.421.844,00 3.489,00 161.206,00 3508694,61% -97,84% 
        Realiz. de Capital e de Outros Instrumentos de C.P 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
        Cobertura de Prejuízos   0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
        Doações 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
        Outras Operações de Financiamento 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
Pagamentos Respeitantes a:      
        Financiamentos Obtidos 0,00 0,00 180.477,00 0,00 -100% 
        Juros e Gastos Similares 0,00 0,00 330.216,00 0,00 -100% 
        Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
        Red. de Capital e de Outros Instrumentos de C.P 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
        Outras Operações de Financiamento 0,00 557.704,00 0,00 -100% 100% 
Fluxo de Caixa da Actividades de Financiamento (3) 122.421.844,00 561.193,00 671.899,00 21714,57% -16,48% 
Variação de Caixa e Seus Equivalentes (1+2+3) -29.579.705,00 37.189.437,00 14.220.817,00 -180% 162% 
Efeito das Diferenças de Cambio 1.128.971,00 -991.178,00 -85.646,00 -718% 113% 
Caixa e Seus Equivalentes no Início do Período  62.846.612,00 26.648.612,00 12.513.441,00 143% 106% 
Caixa e Seus Equivalentes no Fim do Período 34.396.137,00 62.846.871,00 26.648.612,00 -45% 136% 
Quadro 2: Demonstração dos Fluxos de Caixa pelo Método Directo 
Fonte: Relatório e Contas da RTC (2008, 2009 e 2010) 
De acordo com a entrevista, citou que a demonstração do fluxo de caixa é muito importante 
para a tomada de decisões porque permite que o gestor conheça a posição da tesouraria, ou 
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seja permite conhecer as entradas e saídas de dinheiro por actividade operacional, de 
investimento e de financiamento. Realçou também que o método directo (valores brutos) é o 
mais eficiente e eficaz para a tomada de decisões, sendo elaborada anualmente
11
. 
2.4.2 Actividades Operacionais 
Pode-se constatar que nestes três períodos a empresa apresentava fluxo de caixa operacional 
positivo, demonstrando uma gestão operacional muito boa. Os fluxos de caixa das actividades 
operacionais em 2009 cresceram 186% em relação a 2008 devido ao crescimento nos 
recebimentos de clientes de 10,26% ou seja 35.796.943 escudos tendo contribuído para este 
aumento as prestações de serviços que cresceram 7,04% e clientes c/c 41,18%, pagamentos ao 
pessoal de 7,39%, pagamento/recebimento do imposto sobre o rendimento em 294%, e 
consequentemente uma redução nos pagamentos aos fornecedores de 10,21% ou 14.299.269 
escudos devido ao crescimento nos fornecimentos e serviços externos em 4,3%, ou 
71.654.453 escudos conjugado com uma redução nos fornecedores c/c e outros 
recebimentos/pagamentos de 24,73%. 
 
Gráficos 1: Fluxo de Caixa da Actividade Operacional 2009/2008 
Fonte: RTC 2008 e 2009 
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Em 2010 o fluxo de caixa das actividades operacionais diminui 93% tendo impacto negativo 
no pagamento/recebimento do imposto sobre rendimento que sofreu uma redução de 95% e 
outros recebimentos/pagamentos de 73%, conjugado com um aumento de recebimentos de 
clientes de 16%, Pagamentos aos fornecedores 22% e pagamentos ao pessoal 10%, ou seja 
27.833.753 escudos em relação ao período de 2009.  
Os recebimentos de clientes aumentaram em 2010 devido ao impacto positivo nas prestações 
de serviços 14.709.214 escudos, ou seja 3,58% e outras contas a receber – outros devedores 
28% e consequentemente uma redução nos clientes c/c de 11%, que corresponde a 18.887.281 
escudos negativos. Os pagamentos aos fornecedores cresceram também, tendo contribuído 
para tal os fornecimentos e serviços externos que cresceram 0,92% e outras contas a pagar 
31,23% e uma redução nos fornecedores c/c.  
 
Gráficos 2: Fluxo de Caixa da Actividade Operacional 2010/2009 
Fonte: RTC 2009 e 2010 
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2.4.3 Actividades de Investimentos 
Nos três períodos em análise a empresa teve capacidade de gerar fluxos operacionais 
positivos, que possibilita a realização de alguns investimentos que geram retorno para a 
mesma. Nesses exercícios todos os recebimentos relacionados com os investimentos em 2008 
advieram da alienação de activos fixos tangíveis no montante de 800.101 escudos, de 
investimentos financeiros no valor de 800.473 escudos e subsídio ao investimento no valor de 
5.513.250 escudos. Em 2009 os recebimentos provenientes da alienação de activos fixos 
tangíveis sofreram um decréscimo no valor de 82.735 escudos, ou seja 10,34% e subsídio ao 
investimento aumentou no montante de 29.699.509 escudos (538,7%) em relação ao ano 
anterior. 
  
 
 
Gráficos 3: Recebimentos de Activos Fixos Tangíveis 
Fonte: RTC 2008, 2009 e 2010 
No período de 2010 os recebimentos que advieram da alienação de activos fixos tangíveis que 
cresceram 32.634 escudos (4,55%), conjugado com um decréscimo no subsídio ao 
investimento referente a diferimentos – rendimentos a reconhecer de 17.549.749 escudos 
(49,84%), sendo que este foi reconhecido com uma receita.  
5%
-10%
Recebimentos de activos fixos tangíveis
2010/2009
2009/2008
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Gráficos 4: Recebimentos de Subsídios ao Investimento 
Fonte: RTC 2008, 2009 e 2010 
É de notar que no período de 2008 fizeram investimentos em activos fixos tangíveis no valor 
de 13.655.852 escudos. Em 2009 os investimentos efectuados em activos fixos tangíveis 
aumentaram 310,54% (os equipamentos básicos cresceram 54,35%; equipamento de 
transporte 207,07% e outros activos fixos tangíveis de 489,8%) e fizeram investimentos em 
activos fixos intangíveis em 748.819 escudos (100%), deste modo aumentaram também os 
fluxos de investimentos em 219,18% em relação a 2008. No período de 2010 houve um 
aumento de 208,12% nos activos fixos tangíveis (os equipamentos de transporte cresceram 
152,27%, 14.270.446 escudos, activos fixos tangíveis em curso no montante de 157.865.146 
escudos, 100% e outros activos fixos tangíveis de 603.152 escudos, 3,47%) e activos fixos 
intangíveis (programas de computador aumentaram 58,94%, 1.929.275 escudos) em 157,64% 
e em geral os fluxos de investimentos cresceram 648,3% em 2010. 
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Gráficos 5: Pagamentos de Activos Fixos Tangíveis  
Fonte: RTC 2008, 2009 e 2010 
A empresa apresentou um fluxo de caixa positivo em 2008 e 2009 o que demonstra que nestes 
exercícios poderia investir com recursos gerados internamente (recursos próprios) sem 
recorrer a capital alheio para realizar tais investimentos. 
2.4.4 Actividades de Financiamento 
A empresa em 2008 teve um financiamento no montante de 161.206 escudos e suportaram os 
encargos financeiros de 330.216 escudos e teve que reembolsar 180.477 escudos, sabendo que 
neste período a empresa evidenciava um fluxo de caixa positivo no valor de 14.220.817 
escudos.  
No início de 2009 a empresa demonstrava uma disponibilidade de caixa no montante de 
26.648.612 escudos (saldo final de 2008) representando uma tesouraria crível para a 
actividade da empresa. Encerrou o exercício de 2009 com saldo de caixa no valor de 
62.846.871 escudos, onde notou-se um aumento de 135,84% em relação ao ano anterior. No 
período de 2009 houve um decréscimo no fluxo das actividades de financiamento no valor 
110.706 escudos ou seja 16,48%, tendo um impacto nas outras operações de financiamento 
que aumentaram em 100% e consequentemente uma redução nos financiamentos obtidos em 
157.717 (97,84%). 
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Os pagamentos das outras operações de financiamento no valor de 557.704 escudos em 2009 
evidenciaram outros gastos e perdas suportados pela empresa neste período. A empresa 
conseguiu em 2009 manter uma liquidez através da qual realizou alguns investimentos 
utilizando recursos próprios sem recorrer a capitais alheios (passivos). 
Em 2010 a empresa teve o fluxo de caixa negativo no valor de 29.579.705 escudos, tendo 
uma redução astronómica em 179,54%. No inicio deste exercício a empresa apresentava um 
saldo de caixa no valor de 62.846.871 escudos e no final apresentava o valor de 34.396.137 
escudos e este por sua vez diminuíram 45,27%. 
A empresa no exercício de 2010 teve um decréscimo astronómico no fluxo da actividade 
operacional em 92,6%, um acréscimo nos fluxos de investimentos de 648,3% devido aos 
investimentos realizados em activos fixos tangíveis que cresceram 208,18% e obtiveram um 
financiamento no montante de 122.421.844 escudos que contribuiu para o aumento do fluxo 
de financiamento em 21.714,57%. O que significa que neste período a empresa não conseguiu 
financiar os investimentos realizados em activos fixos tangíveis no valor de 172.738.744 
escudos apenas com recursos gerados internamente teve que recorrer aos meios de 
financiamento externos (capitais alheios – passivos) e também para garantir liquidez neste 
período. 
 
 
 
 
 
Gráficos 6: Recebimentos de Financiamento Obtidos 
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Fonte: RTC 2008, 2009 e 2010 
O efeito das diferenças de câmbio nestes períodos aumentou devido às variações ocorridas 
nas taxas de câmbio. 
O fluxo de caixa em 2009 aumentou 161,51% em relação a 2008 e em 2010 teve um 
decréscimo em 179,54%: 
 
 
 
 
Gráficos 7: Variação de Caixa e seus equivalentes 
Fonte: RTC 2008, 2009 e 2010 
De acordo com a entrevista realizada, este citou que os elementos utilizados na tomada de 
decisões são o balanço, demonstração de resultados e demonstração do fluxo de caixa, sendo 
que este último veio complementar as informações do balanço e demonstração de resultados e 
realçou também que a partir de 2012 a empresa passará a elaborar a demonstração do fluxo de 
caixa mensalmente
12
. 
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2.4.5 Discussão dos resultados obtidos 
É de salientar que no exercício de 2010 a empresa teve uma forte redução na variação de 
caixa e seus equivalentes em 179,54% devido a uma diminuição nos fluxos de actividades 
operacionais no valor de 53.256.106 escudos (92,6%), contribuindo os recebimentos de 
clientes, pagamentos aos fornecedores que aumentaram neste exercício, conjugado com os 
pagamentos aos investimentos em activos fixos tangíveis no montante de 172.738.744 
escudos, resultado este que aumentou em 208,18% e o recebimento de subsídio ao 
investimento de 17.663.010 escudos. Entretanto a empresa em 2010 teve um saldo do fluxo 
de caixa negativo devido a um desequilíbrio dos saldos do fluxo de caixa das actividades 
operacionais, actividades de investimentos e actividades de financiamento.  
Tal modo que esta situação poderá causar a empresa problemas de liquidez e implicações no 
cumprimento de suas responsabilidades assumidas, recorrendo aos capitais alheios (passivos) 
suportando os encargos financeiros (juros). Para evitar esta situação a empresa deverá ter em 
atenção a gestão operacional.  
Os índices financeiros (liquidez geral e reduzida) evidenciaram que a empresa teve a 
capacidade de honrar os seus compromissos de curto prazo, em 2010 estes indicadores 
situaram em 2,53. Comparativamente com o fluxo de caixa das actividades operacionais de 
2010, houve um acréscimo nos recebimentos de clientes de 15,69%, 22,26% dos pagamentos 
aos fornecedores. Portanto neste período a empresa pagou aos fornecedores cerca de 
29.990.051 escudos. 
Segundo o indicador da solvabilidade a empresa apresenta fraca capacidade para saldar os 
seus compromissos de longo prazo, obtendo um decréscimo ao longo destes períodos. No 
exercício de 2010, extraiu-se que a empresa tem vindo a acumular os resultados negativos dos 
anos anteriores e consequentemente um acréscimo no total do passivo nesses exercícios. 
Relativamente ao fluxo de caixa a empresa efectuou pagamento referente a aquisição de 
activos fixos tangíveis no valor de 172.738.744 escudos (equipamento de transporte que 
aumentou em 14.270.446 escudos e outros activos tangíveis em curso de 157.865.146 
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escudos). Ou seja, a empresa não possui recursos internos suficientes para financiar os seus 
activos de longo prazo, recorrendo assim aos capitais alheios e subsídios para se financiarem. 
Em termos económicos a empresa teve uma fraca rentabilidade, evidenciando as receitas 
segundo o princípio do acréscimo ou especialização do exercício, ao contrário do fluxo de 
caixa que contabiliza as receitas quando foram recebidas (recebimento). Poderá ressalvar que 
as informações fornecidas pelo balanço e demonstração de resultados não espelham a melhor 
situação financeira da empresa. 
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Conclusão 
Actualmente, em Cabo Verde é obrigatório a divulgação da demonstração do fluxo de caixa 
pelas empresas no relatório anual. A empresa em análise divulga esta demonstração por ser 
obrigatório mas também pela sua importância na tomada de decisões. 
Com a realização deste trabalho concluiu-se que a demonstração do Fluxo de Caixa é um 
importante instrumento de gestão na tomada de decisões, conjugado com o balanço e 
demonstração de resultados. Este, informa sobre a situação financeira da empresa, na qual os 
gestores, credores e outros usuários da informação possam conhecer a real situação financeira 
da empresa, ou seja, o que tem disponível e se tem capacidade para honrar os seus 
compromissos assumidos de curto, médio e longo prazo. 
A relevância da demonstração do fluxo de caixa está nas suas informações disponibilizadas, 
visto que permite às empresas terem mais capacidade de cumprir as suas obrigações 
financeiras uma vez que propicia um melhor planeamento em relação às disponibilidades de 
caixa, de forma que não ocorram excessos ou insuficiências de recursos. O modelo do fluxo 
de caixa procura contribuir para o processo de planeamento e controle empresarial, 
auxiliando-o no processo decisório. 
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Conclui-se que a empresa no período de 2009 teve um acréscimo em variações de caixa e seus 
equivalentes em 162%, devido ao impacto positivo nos fluxos de caixa das actividades 
operacionais de 186% , das actividades de investimentos de 219% e consequentemente uma 
redução nas actividades de financiamento em 16%. No exercício de 2010 teve uma forte 
redução nas variações de caixa e seus equivalentes em 180%, houve um decréscimo nos 
fluxos de caixa das actividades operacionais em 93%, conjugado com um acréscimo nos 
fluxos de caixa das actividades de investimento em 648% e actividades de financiamento de 
21715%, ou seja em 2010 a empresa teve saldo de caixa negativo devido a um desequilíbrio 
dos saldos dos fluxos de caixa das actividades operacionais, das actividades de investimentos 
e das actividades de financiamento. 
Apesar do índice de liquidez mostrar que a empresa teve uma folga financeira, o fluxo de 
caixa evidenciou realmente que a empresa efectuou alguns pagamentos de curto prazo 
relatando a real situação financeira da empresa. 
A empresa em análise possui uma tesouraria muito frágil o que põe em causa a sua saúde 
financeira com implicação no cumprimento do prazo do pagamento das suas dívidas. A 
empresa apresenta uma tesouraria tendencialmente decrescente nestes períodos com impacto 
nas diversas actividades. 
Futuramente espera-se que as empresas existentes em Cabo Verde elaborem esta 
demonstração financeira não por ser obrigatório segundo SNCRF, mas sim pela sua 
importância adquirida e usufruam desta ferramenta essencial de gestão para a tomada de 
decisão em matéria financeira. 
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3.1 Sugestões 
Tratando-se de um instrumento essencial de gestão para as empresas sugere-se que, 
principalmente, as empresas que ainda não adoptaram a demonstração do fluxo de caixa, que 
elaboram-na pelo menos por um dos métodos (directo ou indirecto), num período não superior 
a um mês.   
Espera-se que sejam realizados novos estudos que contemplam o aperfeiçoamento dos 
elementos destinados ao processo de análise do fluxo de caixa nas empresas. 
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Anexos 
1 – Demonstração dos Fluxos de Caixa Método Directo segundo SNCRF 
IDENTIFICAÇÃO DA ENTIDADE: 
Designação da entidade: 
Outros Elementos: 
 
DEMONSTRAÇÃO (Individual/Consolidada) DE FLUXOS DE CAIXA 
Período compreendido entre___ de ____________ de_____ e ___ de _____________ de____ 
 
 
Rubricas Notas Valores N Valores N-1 
Método Directo    
Fluxos de Caixa das Actividades Operacionais    
Recebimentos de Clientes    
Pagamentos a Fornecedores    
Pagamentos ao Pessoal    
Caixa Gerada pelas Operações    
Pagamento/Recebimento de Imposto sobre o Rendimento    
Outros Recebimentos/Pagamentos    
Fluxos de Caixa das Actividades Operacionais (1)    
Fluxos de Caixa das Actividades De Investimento    
Pagamentos Respeitantes a:    
          Activos Fixos Tangíveis     
          Activos Intangíveis    
          Investimentos Financeiros    
          Outros activos    
Recebimentos Provenientes de:    
          Activos Fixos Tangíveis     
          Activos Intangíveis    
          Investimentos Financeiros    
          Outros activos    
          Subsídios Ao Investimento    
          Juros e Rendimentos Similares    
          Dividendos    
Fluxos de Caixa das Actividades De Investimento (2)    
Fluxos de Caixa das Actividades de Financiamento    
Rendimentos Provenientes de:    
          Financiamentos obtidos    
          Realizações de capital e de outros instrumentos de capital próprio    
          Cobertura de prejuízos    
          Doações    
          Outras operações de financiamento    
Pagamentos Respeitantes a:    
          Financiamentos obtidos    
          Juros e gastos similares    
          Dividendos    
          Reduções de Capital e de outros instrumentos de capital próprio    
          Outras operações de financiamento    
Fluxos de Caixa das Actividades de Financiamento (3)    
Variação de Caixa e Seus Equivalentes (1+2+3)    
Efeito das diferenças de câmbio    
Caixa e seus equivalentes no inicio do período    
Caixa e seus equivalentes no fim do período    
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2 – Demonstração dos Fluxos de Caixa Método Indirecto segundo SNCRF 
IDENTIFICAÇÃO DA ENTIDADE: 
Designação da entidade: 
Outros Elementos: 
DEMONSTRAÇÃO (Individual/Consolidada) DE FLUXO DE CAIXA 
Período compreendido entre___ de _____________ de_____ e ___ de_____________ de ____ 
 
Rubricas Notas Valores N Valores N-1 
Método Indirecto    
Fluxo de Caixa das Actividades Operacionais    
Resultado Líquido do Exercício    
Ajustamentos:    
          Depreciações e Amortizações    
          Imparidades (Perdas/Reversões)    
          Justo Valor (Reduções/Aumentos)    
          Provisões (Aumentos/Reduções)    
          Diferenças de Câmbio não Realizadas (Ganhos/Perdas)    
          Juros e rendimentos similares obtidos    
          Juros e Gastos Similares Suportados    
          Alienação de Activos Fixos tangíveis (ganhos/Perdas)    
          Outros Ganhos e Rendimentos    
          Activos Biológicos (Aumento/Diminuição)    
          Inventários (Aumento/Diminuição)    
          Contas a Receber (Aumento/Diminuição)    
          Gastos Diferidos (Aumento/Diminuição)    
          Contas a Pagar (Aumento/Diminuição)    
          Rendimentos Diferidos (Aumento/Diminuição)    
          Outros Activos Correntes (Aumento/Diminuição)    
          Outros Passivos Correntes (Aumento/Diminuição)    
Fluxos de Caixa das Actividades Operacionais (1)    
Fluxo de Caixa das Actividades De Investimentos    
Pagamentos Respeitantes a:    
          Activos Fixos Tangíveis     
          Activos Intangíveis    
          Investimentos Financeiros    
          Outros activos    
Recebimentos Provenientes de:    
          Activos Fixos Tangíveis     
          Activos Intangíveis    
          Investimentos Financeiro    
          Outros activos    
          Subsídios Ao Investimento    
          Juros e Rendimentos Similares    
          Dividendos    
Fluxo de Caixa das Actividades De Investimentos (2)    
Fluxo de Caixa das Actividades de Financiamento    
Rendimentos Provenientes de:    
          Financiamentos obtidos    
          Realizações de Capital e de Outros Instrumentos de Capital Próprio    
          Cobertura de Prejuízo    
          Doações    
          Outras Operações de Financiamento    
Pagamentos Respeitantes a:    
          Financiamentos obtidos    
          Juros e Gastos Similares    
          Dividendos    
          Redução de Capital e de Outros Instrumentos de Capital Próprio 
          Outras Operações de financiamento 
   
Fluxo de Caixa das Actividades de Financiamento (3)    
Variação de Caixa e Seus Equivalentes (1+2+3)    
Efeito das Diferenças de Cambio    
Caixa e Seus Equivalentes no Inicio do Período    
Caixa e Seus Equivalentes no Fim do Período    
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3-Balanço Contabilístico 
Empresa: Rádio Televisão Cabo-verdiana 
 
Rubricas do Activo Valores em escudos 
 Variação  Variação 
 
Descrição Data de referência 
 
Activo não corrente 31-12-2010 31-12-2009 31-12-2008 2010/2009 2009/2008 
 
43 Activos fixos tangíveis Valores Líquidos     
 
431 Terrenos e recursos naturais 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
432 Edifícios e outras construções 54.919.462,00  56.036.993,00  58.906.519,00         - 1.117.531,00    - 2.869.526,00    
 
433 
Equipamento básico, outras 
maq.instal. 
290.252.941,00  344.374.214,00  223.110.896,00  
- 54.121.273,00    
    
121.263.318,00    
 
434 Equipamento de transporte 
23.645.559,00  9.375.113,00  3.053.111,00  
         
14.270.446,00          6.322.002,00    
 
435 Equipamento administrativo 12.340.621,00  13.367.190,00  12.399.052,00  - 1.026.569,00              968.138,00    
 
436 Equipamentos biológicos 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
437 Outros activos fixos tangíveis 
17.962.130,00  17.358.978,00  2.943.191,00  
               
603.152,00    
       
14.415.787,00    
 
438 Depreciações acumuladas 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
439 
Perdas por imparidades 
acumuladas 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
  Sub-total 399.120.713,00  440.512.488,00  300.412.769,00  - 41.391.775,00       140.099.719,00    
 
44 Activos intangíveis 
      
                                
-      
                            
-      
 
441 Trespasse (goodwill) 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
442 Propriedade industrial 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
443 Programas de computador 
5.202.808,00  3.273.533,00  4.146.602,00  
            
1.929.275,00    - 873.069,00    
 
446 Outros activos intangíveis 432.162,00  684.439,00  1.296.226,00  - 252.277,00    - 611.787,00    
 
  Sub-total 
5.634.970,00  3.957.972,00  5.442.828,00  
            
1.676.998,00    - 1.484.856,00    
 
45 Investimentos em curso 
      
                                
-      
                            
-      
 
451 
Investimentos financeiros em 
curso 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
452 Activos fixos tangíveis em curso 
157.865.146,00  0,00  0,00  
         
157.865.146,00    
                            
-      
 
453 
Activos fixos intangíveis em 
curso 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
454 
Adiantamento p/ conta de 
investimento 
12.643,00  12.643,00  12.643,00  
                                
-      
                            
-      
 
459 
Perdas por imparidades 
acumuladas 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
  Sub-total 
157.877.789,00  12.643,00  12.643,00  
         
157.865.146,00    
                            
-      
 
  Total do activo não corrente 
562.633.472,00  444.483.103,00  305.868.240,00  
         
118.150.369,00       138.614.863,00    
 
  Activo corrente 
      
                                
-      
                            
-      
 
3 Inventários 
      
                                
-      
                            
-      
 
32 Mercadorias 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
  Sub-total 
0,00   0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
21 Clientes 
      
                                
-      
                            
-      
 
211 Clientes c/c 155.671.308,00  174.558.589,00  123.635.233,00  - 18.887.281,00        50.923.356,00    
 
212 Cliente conta título a receber 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
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216 
Cliente por acréscimo de 
rendimento 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
218 Adiantamento de cliente 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
219 
Perdas por imparidades 
acumuladas 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
  Sub-total 155.671.308,00  174.558.589,00  123.635.233,00  - 18.887.281,00        50.923.356,00    
 
22 Fornecedores 
      
                                
-      
                            
-      
 
221 Fornecedores c/c 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
228 Adiantamento a fornecedores 258.283,00  556.823,00  49.881,00  - 298.540,00              506.942,00    
 
229 
Perdas por imparidades 
acumuladas 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
24 Estado e outros entes públicos 
2.051.585,00      
             
2.051.585,00    
                            
-      
 
## IVA a recuperar 0,00  1.610.635,00  3.650.220,00  - 1.610.635,00    - 2.039.585,00    
 
249 Outras entidades 
0,00  69.535,00  3.000,00  
- 69.535,00    
             
66.535,00    
 
248 
Contribuições para segurança 
social 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
## Notariado 
2.000.010,00  0,00  0,00  
           
2.000.010,00    
                            
-      
 
249 Caução 
188.235,00  0,00  0,00  
               
188.235,00    
                            
-      
 
25 Accionistas Sócios 
0,00  0,00  173.981.024,00  
                                
-      - 173.981.024,00    
 
268 
Outras contas a receber-outros 
devedores 
123.004.792,00  96.188.998,00  109.704.657,00  
          
26.815.794,00    - 13.515.659,00    
 
281 
Diferimentos-gastos a 
reconhecer 
269.877,00    0,00  
               
269.877,00    
                            
-      
 
272 Adiantamentos 
533.817,00  474.581,00  180.477,00  
                 
59.236,00              294.104,00    
 
278 Outras operações c/ pessoal 0,00  2.338.801,00  0,00  - 2.338.801,00           2.338.801,00    
 
  Sub-total 
128.306.599,00  101.239.373,00  287.569.259,00  
         
27.067.226,00    -186.329.886,00    
 
1 Meios Financeiros 
      
                                
-      
                            
-      
 
11 Caixa 
      
                                
-      
                            
-      
 
111 Caixa 
1.164.984,00  303.488,00  368.634,00  
               
861.496,00    - 65.146,00    
 
12 Depósitos à ordem 33.231.153,00  61.734.910,00  25.471.505,00  - 28.503.757,00        36.263.405,00    
 
121 Banco Interatlantico 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
122 Banco B 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
13 Depósitos à prazo 
0,00  808.473,00  808.473,00  
- 808.473,00    
                            
-      
 
14 Outros depósitos 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
15 Instrumentos financeiros 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
151 Derivados 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
152 Detidos para negociação 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
1531 Outros activos financeiros 
0,00  0,00  0,00  
                                
-      
                            
-      
 
  Sub-total 34.396.137,00  62.846.871,00  26.648.612,00  - 28.450.734,00         36.198.259,00    
 
  Total do activo  corrente 318.374.044,00  338.644.833,00  437.853.104,00  - 20.270.789,00    - 99.208.271,00    
 
    
      
                                
-      
                            
-      
 
  TOTAL DO ACTIVO 
881.007.516,00  783.127.936,00  743.721.344,00  
         
97.879.580,00        39.406.592,00    
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Rubricas do Capital Próprio  
Valores em escudos 
 Variação  Variação  Passivo Data de referência 
    31-12-2010 31-12-2009 31-12-2008 
2010/2009 2009/2008 
5 Capital Próprio Valores Líquidos 
  
521 Capital Social - Valor nominal 400.000.000,00  400.000.000,00  400.000.000,00  - - 
53 Prestações Suplementares 0,00  0,00  0,00  - - 
56 Excedentes de revalorização 0,00  0,00  0,00  - - 
  Sub-total 400.000.000,00  400.000.000,00  400.000.000,00  - - 
581 Reservas Legais 0,00  0,00  0,00  - - 
582 Reservas Livres Estatutárias 0,00  0,00  0,00  - - 
582 Reservas para investimentos 0,00  0,00  0,00  - - 
588 Outras reservas 0,00  0,00  0,00  - - 
  Sub-total 0,00  0,00  0,00  - - 
591 Resultados Transitados -219.500.007,00  -219.500.007,00  -148.677.530,00  - - 70.822.477,00 
592 Resultado do exercício anterior -26.849.337,00  -26.849.337,00  -70.822.477,00  - 43.973.140,00 
593 Resultado Líquido Período -75.872.900,00  0,00  0,00  - 75.872.900,00 - 
  Sub-total -322.222.244,00  -246.349.344,00  -219.500.007,00  - 75.872.900,00 - 26.849.337,00 
  Total de Capital Próprio 77.777.756,00  153.650.656,00  180.499.993,00  - 75.872.900,00 - 26.849.337,00 
          - - 
  Passivo não Corrente       - - 
2431 IUR trabalho dependente 211.161.951,00  188.456.092,00  235.250.171,00  22.705.859,00 - 46.794.079,00 
2432 IUR trabalho independente 13.428.815,00  10.064.549,00  0,00  3.364.266,00 10.064.549,00 
248 INPS 44.205.538,00  56.148.192,00  0,00  - 11.942.654,00 56.148.192,00 
246 Imposto de Selo 0,00  94.242,00  0,00  - 94.242,00 94.242,00 
29 Provisões 0,00  0,00  0,00  - - 
231 
Financia/ Obtidos - Instituições de 
créditos 
    0,00  
- - 
2311 Empréstimos Bancários 115.443.821,00  0,00  0,00  115.443.821,00 - 
2312 Descobertos Bancários 0,00  0,00  0,00  - - 
22 Fornecedores 208.048.699,00  185.461.441,00  0,00  22.587.258,00 185.461.441,00 
25 Accionistas Sócios 0,00  0,00  0,00  - - 
26 Outras contas a pagar 1.991.001,00  0,00  0,00  1.991.001,00 - 
283 Subsídio para equipamento 83.105.871,00  0,00  0,00  83.105.871,00 - 
  Total do Passivo não Corrente 677.385.696,00  440.224.516,00  235.250.171,00  237.161.180,00 204.974.345,00 
  Passivo Corrente       - - 
22 Fornecedores       - - 
221 Fornecedores - c/c moeda nacional 63.518.407,00  64.079.629,00  207.339.663,00  - 561.222,00 - 143.260.034,00 
222 
Fornecedores - c/c moeda 
estrangeira 
5.831.160,00  6.306.518,00  0,00  
- 475.358,00 6.306.518,00 
225 
Fornecedores - facturas em 
conferência/recepção 
0,00  0,00  0,00  
- - 
228 
Fornecedores - adiantamento 
efectuado 
0,00  0,00  0,00  
- - 
218 Adiantamento de cliente 4.490.325,00  24.158.332,00  0,00  - 19.668.007,00 24.158.332,00 
219       4.945.409,00  - - 4.945.409,00 
246 Estado e outros entes públicos 93.939,00  0,00  0,00  93.939,00 - 
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248 
INPS - Sub doença e abono de 
família 
2.853.562,00  0,00  0,00  
2.853.562,00 - 
249 Outras entidades 276.745,00  254.650,00  320.082,00  22.095,00 - 65.432,00 
2311 Empréstimos Bancários 2.778.023,00  3.489,00  0,00  2.774.534,00 3.489,00 
2381 Outros financiadores 0,00  161.206,00  161.206,00  - 161.206,00 - 
25 Accionistas Sócios 0,00  0,00    - - 
24 Estado e outros entes públicos 5.912,00  0,00    5.912,00 - 
23 Financiamentos Obtidos 0,00  0,00    - - 
26 Outras contas a pagar 28.332.981,00      28.332.981,00 - 
2611 
Fornecedores de investimento c/c 
MN 
  11.688.730,00  12.442.216,00  
- 11.688.730,00 - 753.486,00 
2612 
Fornecedores de investimento c/c 
ME 
  9.901.163,00    
- 9.901.163,00 9.901.163,00 
268 Devedores e Credores Diversos     36.337.262,00  - - 36.337.262,00 
282 
Diferimentos - rendimentos a 
reconhecer 
17.663.010,00  1.331.885,00  1.880,00  
16.331.125,00 1.330.005,00 
282 
Diferimentos - rendimentos a 
reconhecer 
0,00  71.367.162,00  66.423.462,00  
- 71.367.162,00 4.943.700,00 
27 Pessoal     0,00  - - 
  Total do Passivo Corrente 125.844.064,00  189.252.764,00  327.971.180,00  - 63.408.700,00 - 138.718.416,00 
  Total do Passivo 803.229.760,00  629.477.280,00  563.221.351,00  173.752.480,00 66.255.929,00 
          - - 
  
Total do capital próprio e do 
Passivo 
881.007.516,00  783.127.936,00  743.721.344,00  
97.879.580,00 39.406.592,00 
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4 – Demonstração de Resultados 
 
 
 
 
 
Rubricas Gastos e Perdas 
Valores em escudos 
Variação Variação 
Descrição 
Data de referência 
31-12-2010 31-12-2009 31-12-2008 2010/2009 2009/2008 
    Valores Líquidos     
61 Consumidos 0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  
6111 Mercadoria 0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  
6112 Matéria-prima, subprodutos de consumo 0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  
612 Activos Biológicos 0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  
613 Subcontratos relacionados com produção 0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  
  Sub-total 0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  
62 Fornecimentos serviços externos 175.268.030,00  173.678.403,00  166.512.950,00  1.589.627,00  7.165.453,00  
63 Gastos com pessoal 303.086.458,00  275.786.522,00  256.813.667,00  27.299.936,00  18.972.855,00  
64 Gastos de depreciação e de amortizações do activo 86.336.533,00  86.631.753,00  76.786.148,00  -295.220,00  9.845.605,00  
65 
Perdas imparidades do activo não 
depreciáveis/amortizáveis (perdas/reversões) 
0,00  0,00  0,00  
0,00  0,00  
651 
Perdas imparidades de dívidas a receber 
(perdas/reversões) 
0,00  0,00  765.671,00  
0,00  -765.671,00  
652 
Perdas imparidades do activo depreciáveis/amortizáveis 
(perdas/reversões) 
0,00  0,00  0,00  
0,00  0,00  
67 Provisões (aumentos/reduções) 0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  
681 Outros gastos-Impostos directos, indirectos e taxas 9.318.457,00  0,00  0,00  9.318.457,00  0,00  
682/68 Outros gastos  
8.978.312,00  11.655.318,00  40.601.761,00  
-2.677.006,00  
-
28.946.443,00  
  Sub-total 582.987.790,00  547.751.996,00  541.480.197,00  35.235.794,00  6.271.799,00  
66 Perdas por reduções do justo valor 0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  
69 Perdas de financiamento - juros assimilados 1.136.210,00  230.191,00  0,00  906.019,00  230.191,00  
  Sub-total 1.136.210,00  230.191,00  0,00  906.019,00  230.191,00  
  Total dos gastos e perdas 584.124.000,00  547.982.187,00  541.480.197,00  36.141.813,00  6.501.990,00  
5931 Resultado antes do imposto 
-75.872.900,00  -26.849.337,00  -70.822.477,00  
-
49.023.563,00  43.973.140,00  
5932 Imposto sobre rendimento do período       0,00  0,00  
593 Resultado líquido do período 
-75.872.900,00  -26.849.337,00  -70.822.477,00  
-
49.023.563,00  43.973.140,00  
  TOTAL   
508.251.100,00  521.132.850,00  470.657.720,00  
-
12.881.750,00  50.475.130,00  
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Rubricas Rendimentos e Ganhos 
Valores em escudos 
Variação Variação 
Descrição 
Data de referência 
31-12-2010 31-12-2009 31-12-2008 2010/2009 2009/2008 
  Valores Líquidos     
71 Vendas de mercadorias 0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  
72 Prestação de serviços 426.146.461,00  411.437.247,00  384.375.258,00  14.709.214,00  27.061.989,00  
728 Descontos e abatimentos 0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  
741 Subsídios à exploração - EOEP 
48.512.000,00  56.235.569,00  73.513.098,00  
-7.723.569,00  
-
17.277.529,00  
742 
Subsídios à exploração - Outras 
entidades 
16.306.969,00  0,00  0,00  
16.306.969,00  0,00  
781 Outros rendimentos suplementares 6.951.261,00  5.226.807,00  4.610.178,00  1.724.454,00  616.629,00  
787 
Rendimentos em investimentos não 
financeiros (alienação) 
750.000,00  717.366,00  0,00  
32.634,00  717.366,00  
788 Outros   
3.423.373,00  26.714.026,00  7.611.145,00  
-
23.290.653,00  19.102.881,00  
  Sub-Total 502.090.064,00  500.331.015,00  470.109.679,00  1.759.049,00  30.221.336,00  
              
76/1/2/3 
Reversões de amortizações por 
imparidades e provisões 
6.153.797,00  20.754.349,00  0,00  
-
14.600.552,00  20.754.349,00  
77 Ganhos por aumento do justo valor 0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  
  Sub-Total 
6.153.797,00  20.754.349,00  0,00  
-
14.600.552,00  20.754.349,00  
  Rendimentos Operacionais 
508.243.861,00  521.085.364,00  470.109.679,00  
-
12.841.503,00  50.975.685,00  
              
79 Ganhos financeiros 0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  
791 Juros Obtidos 0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  
792 Diferença de câmbio favorável 7.239,00  47.486,00  0,00  -40.247,00  47.486,00  
798 Outros ganhos financeiros 0,00  0,00  548.041,00  0,00  -548.041,00  
  Sub-Total 7.239,00  47.486,00  548.041,00  -40.247,00  -500.555,00  
  Outros rendimentos 7.239,00  47.486,00  548.041,00  -40.247,00  -500.555,00  
              
  Total de rendimentos e ganhos 
508.251.100,00  521.132.850,00  470.657.720,00  
-
12.881.750,00  50.475.130,00  
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Apêndice 
Guião de entrevista 
Parte I – Perfil do Entrevistado e da Empresa 
1 - Identificação do Entrevistado: 
Sexo: M  F   
Escolaridade / Área de Formação: 
Cargo: 
2 – Identificação da Empresa 
Ramo de Actividade: 
Tipo de Empresa:  
Parte II – Fluxo de Caixa 
1 – A empresa dispõe de uma contabilidade organizada que permite a elaboração do fluxo de 
caixa? 
___________________________________________________________________________
___________________________________________________________________________
___________________________________________________________________________ 
2 - Tem algum conhecimento sobre o novo modelo de Demonstração dos Fluxos de Caixa 
segundo o SNCRF? 
___________________________________________________________________________
___________________________________________________________________________
___________________________________________________________________________ 
3- Importância dos Fluxos de caixa nos relatórios anuais (actividade operacional, 
investimento e de financiamento). 
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___________________________________________________________________________
___________________________________________________________________________
___________________________________________________________________________ 
4 – Qual é o período de elaboração da Demonstração fluxo de caixa na sua empresa? 
___________________________________________________________________________
___________________________________________________________________________
___________________________________________________________________________ 
5 – Demonstração dos resultados/balanço versus demonstração dos fluxos de caixa 
___________________________________________________________________________
___________________________________________________________________________
___________________________________________________________________________ 
6 – Através do fluxo de caixa, quais as informações fornecidas aos investidores e credores? 
___________________________________________________________________________
___________________________________________________________________________
___________________________________________________________________________ 
7 – Fluxo de caixa como instrumento importante para a tomada de decisões. 
 Fluxos de caixa versus lucro contabilístico  
___________________________________________________________________________
___________________________________________________________________________
___________________________________________________________________________ 
8 – Fluxo de caixa versus liquidez e solvência da empresa. 
___________________________________________________________________________
___________________________________________________________________________
___________________________________________________________________________ 
9 – Utiliza algum outro elemento de demonstrações financeiras na tomada de decisão? Qual? 
___________________________________________________________________________
___________________________________________________________________________
___________________________________________________________________________ 
10 – Dos métodos de elaboração da DFC, qual é o método mais eficiente e eficaz para a 
tomada de decisões. Porquê? 
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___________________________________________________________________________
___________________________________________________________________________
___________________________________________________________________________ 
11- Qual é a utilidade prática da utilização do Fluxo de caixa? 
___________________________________________________________________________
___________________________________________________________________________
___________________________________________________________________________ 
 
Obrigada! 
 
 
